
 2021-2020للعام  اقتصاد زراعي /رحلة الرابعةالم تقييم مشاريع

 فايق جزاع ياسينالأستاذ الدكتور   

 الزراعية مشاريعالتقييم بعض المفاهيم الأساسية في 

 :الخصائص والسمات الرئيسية للمشاريع الزراعية ومنتجاتها     

 : خضوع الإنتاج الزراعي لتأثير الظروف الطبيعية والجوية والآفات والأمراض المختلفة، أولا  

 -ذلك ظهور الخصائص التالية: ويترتب على     

 موسمية الإنتاج -1

 موسمية الدخل -2

 موسمية العمالة الزراعية -3

 اعتماد الإنتاج الزراعي على الأرض بصفة أساسية -4

 الغذائية التي تعتمد على المنتجات الزراعية كمادة خامموسمية الصناعات  -5

 عدم القدرة على التنبؤ الدقيق بمقدار الناتج من المشاريع الزراعية - 6

 -يلي: كبر نسبة تكاليف رأس المال الثابت إلى إجمالي التكاليف الاستثمارية، ويترتب على ذلك ما ثانيا:    

 عدم التحكم في معدلات الإنتاج -1

 انخفاض كمية السيولة النقدية اللازمة لأداء العمليات التشغيلية  -2

 صعوبة الخروج من الإنتاج الزراعي -3

 عدم القدرة على شراء المزارع الكبيرة والاعتماد على المزارع الصغيرة التي تتناسب مع  -4

 إمكانيات المزارع المالية المحدودة في البداية.    

 اصة لمنتجات المشاريع الزراعية:الطبيعة الخ ثالثا:   

 تتسم بأن الطلب عليها غير مرن ، حيث أن معظم السلع الزراعية تعتبر ضرورية وأساسية  -1

 للإنسان ومن ثم فأن الكمية المستهلكة لا تقل إذا أرتفع السعر    



 تتسم بسرعة التلف وغير قابلة للتخزين لفترات طويلة -2

 ية للناتج نتيجة لعدم تجانسها وتعدد أنواعها.صعوبة تحديد مواصفات قياس -3

 ارتفاع درجة المخاطرة واللايقين في الإنتاج الزراعي: رابعا:

 المخاطرة هي الأحداث المحتمل وقوعها في المستقبل ويمكن قياسها أو تقديرها عند  -1

 تقييم المشروع لمعرفة حجم الخسائر المحتملة مقدما،    

 فهو أية ظروف غير معلومة أو غامضة يمكن أن تقع في المستقبل ولا يمكن  اللايقين-2

 قياسها مقدما لعدم معرفة أية أدلة أو معلومات عنها.    

 :المشروع الاستثماري وعناصره

الاقتصادي هو كل تنظيم له كيان مستقل بذاتهه يملكهه ويهديرن مهنظم يعمهل  المشروع الاستثماري او    

على التهأليف والمهزج بهين عناصهر الإنتهاج ويوجههها لإنتهاج او تقهديم سهلعة او خدمهة او مجموعهة مهن 

 . السلع  والخدمات لتحقيق أهداف معينة خلال فترة محددة

من أجله الأموال للحصول علهى منهافع متوقعهة  لمشروع هو نشاط تستخدم فيه موارد معينة وتنفقوا     

وقههد يكههون  خههدميأو سههياحى أو  صههناعيأو  زراعههيوقههد يكههون المشههروع  . خههلال فتههرة زمنيههة معينههة

مشروع كبيرا أو مشهروعا صهغيرا أو متوسهل الحجهم .وقهد يكهون مشهروعا محليها أو مشهروعا قوميها أو 

  مشهههههههههههههههههههههههههههههههههههههههههههههههههههههههروعا دوليههههههههههههههههههههههههههههههههههههههههههههههههههههههها

حههددة تسههتهدف خلههق قيمههة مضههافة بطريقههة مباشههرة ويسههتلزم هههو فكههرة م :أيضررا المشررروع الاصتصررا يو

ههو عبهارة عهن اسهتثمار حقيقهي  لزيهادة الطاقهة وبعبهارة أخهر   موارد مادية وبشهرية. صتحقيقها تخصي

ان تكهون علهى شهكل  إمهاالإنتاجية او المساعدة على زيادة الطاقهة الإنتاجيهة فهي المجتمهع . وههذن الزيهادة 

السههلع  لإنتههاجالزراعههي او المشههروعات الصههناعية  للإنتههاج) كالمشههروعات الزراعيههة               سههلع

المستشههفيات والجامعههات والطههر   إنشههاء. او تكههون علههى شههكل تقههديم خههدمات مثههل )مشههاريع (المختلفههة 

 -ومن خلال ذلك يتضح: والمطارات(

ة او أي مزيج منها والتي يقوم على استخدام الموارد الاقتصادي المشروعان المفهوم أعلان لمعنى  

الإنتاج الأربعة المتمثلة  بالأرض والعمل والتنظيم  ورأس المال المتمثل ) بالآلات  رتعرف بعناص

 :والشكل التالي يوضح عناصر الإنتاج والمعدات والمباني....(



 

    

عوامل الإنتاج هي تكون دائما بحالة ندرة نسبيا في المجتمع عليه  وبما ان هذن الموارد الاقتصادية او      

يجب الحرص على ان يحقق المشروع أعظم إنتاج  بأقهل التكهاليف او بمفههوم  خهر الحصهول علهى أفضهل 

إنتههاج بأقههل قههدر مههن التكههاليف. ومههن هنهها تظهههر أهميههة دراسههة المشههروع وتحليلههها وتقييمههها لاتخههاذ القههرار 

 ذ من عدمه .المناسب بالتنفي

 :مفهوم الاستثمار

التضحية بمنفعة حالية يمكن تحقيقها من إشباع استهلاكي حالي من  ير  البعض أن الاستثمار يعني      

والبعض الأخر يعرف  .اجل الحصول على منفعة مستقبلية يمكن الحصول عليها من استهلاك مستقبلي اكبر

حالية ولفترة زمنية معينة من اجل الحصول على مزيد من بأنه "التخلي عن استخدام أموال  الاستثمار

التدفقات النقدية في المستقبل تكون بمثابة تعويض عن الفرصة الضائعة للأموال المستثمرة، وكذلك تعويض 

عن الانخفاض المتوقع في القوة الشرائية للأموال المستثمرة بسبب التضخم مع إمكانية الحصول على عائد 

وعلى هذا الأساس يمكن القول أن الاستثمار يختلف عن الادخار  .مل عنصر المخاطرةمعقول مقابل تح

الامتناع عن جزء من الاستهلاك الحالي من اجل الحصول على مزيد من الاستهلاك في  " الذي يعني

 .، ويختلف الادخار عن الاستثمار بأن الادخار لا يحتمل أي درجة من المخاطرة" المستقبل

يقصد به مجموعة من الأطر المؤسسية  والنظم الاقتصادية والسياسية والقانونيهة والاجتماعيهة  ار :مناخ الاستثم

المههؤثرة فههي القههرارات الاسههتثمارية للاقتصههاد القههومي والتههي يكههون تأثيرههها إمهها ايجابيهها او سههلبيا فههي المشههروع 

في البيئة الداخليهة التهي سهيعمل بهها  . والشكل التالي يوضح ان المشروع هو نظام مفتوح يؤثر ويتأثرالاستثماري

 للمشروع

 -:يمكههههههههههههههن تلخههههههههههههههيص أهميههههههههههههههة الاسههههههههههههههتثمار بالنقههههههههههههههاط التاليههههههههههههههة :أهميررررررررررررررة الاسررررررررررررررتثمار

  زيهههههههههههههههههههههههههههههههههههههههههههههههههههههههههههههههههههههههههههادة الهههههههههههههههههههههههههههههههههههههههههههههههههههههههههههههههههههههههههههدخل القهههههههههههههههههههههههههههههههههههههههههههههههههههههههههههههههههههههههههههومي -1



 . خلهههههههههههههههههههههههههههههههههههههههههههههههههههههههههههههههههههههههههههههق فهههههههههههههههههههههههههههههههههههههههههههههههههههههههههههههههههههههههههههههرص عمهههههههههههههههههههههههههههههههههههههههههههههههههههههههههههههههههههههههههههههل -2

 . والاجتماعيهههههههههههههههههههههههههههههههههة لاقتصهههههههههههههههههههههههههههههههههاديةا دعهههههههههههههههههههههههههههههههههم عمليهههههههههههههههههههههههههههههههههة التنميهههههههههههههههههههههههههههههههههة -3

 .زيهههههههههههههههههههادة الإنتهههههههههههههههههههاج ودعهههههههههههههههههههم الميهههههههههههههههههههزان التجهههههههههههههههههههاري وميهههههههههههههههههههزان المهههههههههههههههههههدفوعات -4

وقهد أولهت الهدول المتقدمههة اهتمهام كبيهر للاسههتثمار مهن خهلال قيامهها بيصههدار القهوانين والتشهريعات المشههجعة     

الموضهوع الاهتمهام الكهافي علهى للاستثمار واللازمة لانتقال رؤوس الأموال. أما في الدول الناميهة فلهم يعهلذ ههذا 

 -:. وتعههههود هههههذن النههههدرة فههههي رأس المههههال للأسههههبا  التاليههههةالههههرغم مههههن نههههدرة رأس المههههال فههههي هههههذن الههههدول

 . انخفهههههههههههههههههههههههههههههههههههههاض معهههههههههههههههههههههههههههههههههههههدلات نمهههههههههههههههههههههههههههههههههههههو الهههههههههههههههههههههههههههههههههههههدخل القهههههههههههههههههههههههههههههههههههههومي -1

 .ارتفهههههههههههههههههههههههههههههههههههههههههههههههههههههههههههههههههههههاع معهههههههههههههههههههههههههههههههههههههههههههههههههههههههههههههههههههههدلات الاسههههههههههههههههههههههههههههههههههههههههههههههههههههههههههههههههههههههتهلاك -2

 .ارتفههههههههههههههههههههههههههههههههههههههههههههههههههاع معههههههههههههههههههههههههههههههههههههههههههههههههههدلات النمههههههههههههههههههههههههههههههههههههههههههههههههههو السههههههههههههههههههههههههههههههههههههههههههههههههههكاني -3

 .عههههههههههههههههههههههههههههدم تهههههههههههههههههههههههههههههوفر البيئهههههههههههههههههههههههههههههة والمنهههههههههههههههههههههههههههها  الملائهههههههههههههههههههههههههههههم للاسهههههههههههههههههههههههههههههتثمار -4

 .ضهههههههههههههههههههههههههههههههههههههههههههههعف الهههههههههههههههههههههههههههههههههههههههههههههوعي الادخهههههههههههههههههههههههههههههههههههههههههههههاري والاسهههههههههههههههههههههههههههههههههههههههههههههتثماري -5

 .الاستخدام الغير العقلاني لرأس المال المتاح -6

 :أهداف الاستثمار 

 أومن اجل قد تكون هذن الأهداف من اجل النفع العام ) كالمشروعات العامة التي تقوم بها الدولة(       

 -: ها تحقيق العائد او الربح كالمشروعات الخاصة، ومن

 .عائد مناسب يساعد على استمرارية المشروع تحقيق -1

 .المحافظة على قيمة الأصول الحقيقية -2

 .استمرارية الحصول على الدخل والعمل على زيادته -3

 .ضمان السيولة اللازمة -4

 :أنواع الاستثمار

 : الاستثمار الحقيقي والاستثمار المالي :أولا

الأصول الحقيقية )المفهوم الاقتصادي(، أما الاستثمار المالي الاستثمار في  الاستثمار الحقيقي هو      

 . وشهادات الإيداع وغيرها الذي يتعلق بالاستثمار في الأورا  المالية كالأسهم والسندات فهو

  (:الاصتصا ي )الحقيقي ىالاستثمار بالمعن-1 

هو أي اسهتثمار يههدف الهى زيهادة الطاقهة .وهو الاستثمار في الأصول الحقيقيهة ) لمفههوم الاقتصهادي(       

الههى زيههادة الههدخل القههومي الإجمههالي. وعلههى هههذا  يالإنتاجيههة للمجتمههع.وبمعنى  خههر هههو كههل اسههتثمار يههؤد

http://www.shatharat.net/vb/showthread.php?t=338
http://www.shatharat.net/vb/showthread.php?t=338


الأساس فان أي استخدام للموارد الاقتصادية او استغلالها استغلالا امثل بشهكل يضهيف سهلعا او منتجهات او 

 الاقتصادي وهو الاستثمار الحقيقي.  ىخدمات جديدة  يعتبر استثمار بالمعن

 (.المالي )غير الحقيقي ىالاستثمار بالمعن-2

ويقصهد بالاسهتثمار  هو الذي يتعلق بهالأورا  الماليهة كالأسههم والسهندات  وشههادات الإيهداع وغيرهها        

وشهههههادات الإيههههداع   Bondsوالسههههندات  Stocksالمههههالي شههههراء وبيههههع أدوات الاسههههتثمار مثههههل الأسهههههم 

Certificates وهذا النهوع مهن الاسهتثمار يعهرف بالاسهتثمار غيهر الحقيقهي   .والتي تعرف بالأورا  المالية

كونه لا يحقق طاقة إنتاجية جديهدة إنمها ههو عبهارة عهن اسهتملاك جهزء مهن طاقهة قائمهة أصهلا. فهيذا اشهتر  

 لك الأسهم من شخص لآخر. شخص أسهم شركة ما قائمة أصلا فهذا يعني تحويل ملكية ت

لكن شراء الأسهم لأول مرة في شركة ما سيتم إنشائها يعتبر استثمارا اقتصاديا حقيقيا وليس اسهتثمارا         

ماليا غير حقيقي . وذلك لان شراء الأسهم لأول مرة )الشراء من السو  الأولي عند بداية الاكتتها  بالأسههم 

أصلا مما أد  الى زيادة في الطاقة الإنتاجية .وكذلك الأمهر عنهد قيهام  ( أد  الى تأسيس شركة غير موجودة

الشركة بتوسيع مجال إنتاجها للسلع والخدمات كيضافة خطوط إنتاجية جديدة . او طهرح سهلع جديهدة لهم تكهن 

موجودة أصلا او الزيادة في كمية السهلع الموجهودة أصهلا . فهان تمويهل ههذا التوسهع فهي الشهركة عهن طريهق 

الأسهم للاكتتا  يعتبر هذا الاستثمار استثمارا اقتصاديا ) حقيقيها( كونهه لأول مهرة . فهي حهين كمها بينها طرح 

أعلان فان شراء أسهم شركة قائمه هو استثمار مالي غير حقيقي أد  الى انتقال ملكية الأسهم مهن اسهم البهائع 

 الى اسم المشتري ولم يضيف إنتاجا جديدا.

  : لصصير الأجالأجل والاستثمار الاستثمار طويل  ثانيا:

والسهندات ويطلههق عليههه الاسهتثمار الرأسههمالي. أمهها  الههذي يأخهذ شههكل الأسهههم الاسهتثمار طويههل الأجهل هههو         

ذونهات الخزينهة والقبهولات أالماليهة التهي تأخهذ شهكل  الاستثمار قصهير الأجهل فيتمثهل بالاسهتثمار فهي الأورا 

 النقدي الإيداع ويطلق عليه الاستثماربشكل شهادات  البنكية أو

  : الاستثمار المستقل والاستثمار المحفزثالثا: 

الحكومة  من قبل قطاع الأعمال أو الأساس في زيادة الدخل والناتج القومي هوالاستثمار المستقل       

 ))العلاقة بينهما طرديةلزيادة الدخل  الذي يأتي نتيجة فهو :أما الاستثمار المحفزأومن استثمار أجنبي. 

  :الاستثمار الما ي والاستثمار البشري: رابعا



أما الاستثمار  الذي يمثل الشكل التقليدي للاستثمار أي الاستثمار الحقيقي، هو الاستثمار المادي       

 .والتدريب فيتمثل بالاهتمام بالعنصر البشري من خلال التعليمالبشري 

  :البحث والتطوير الاستثمار في مجالات خامسا:

لمتقدمة حيث تخصص له هذن الدول ا يحتل هذا النوع من الاستثمار أهمية خاصة في الدول      

السو  العالمية وأيضا إيجاد طر   يساعد على زيادة القدرة التنافسية لمنتجاتها في لأنهمبالغ طائلة 

 . جديدة في الإنتاج

 :أنواع المستثمرين

 .الأولوية الأمان وهو الذي يعطي عنصر  :المتحفظالمستثمر  - 1   

 .الأولوية الربحية وهو الذي يعطي عنصر  :المستثمر المضار  -2   

 . والذي يوازن بين العائد والمخاطرة وهذا النوع يمثل النمل الأكثر عقلانية   :المستثمر المتوازن -3   

 :المقومات الأساسية للقرار الاستثماري 

باختلاف أولويات المستثمرين والتي  الإستراتيجيةالملائمة للاستثمار: وتختلف هذن  الإستراتيجية    

والربحية تتمثل بمعدل العائد، أما السيولة   .الأمان  -3 السيولة -2 الربحية -1 -منها : عوامل تتأثر بعدة

 . المستثمر لعنصر المخاطرة والأمان فيتوقفان على مد  تحمل

 :والمبا ئ العلمية في اتخاذ القرارات الاستثماريةالأسس 

 -:هماعند اتخاذ قرار استثماري لا بد من أخذ عاملين بعين الاعتبار       

أن يعتمد اتخاذ القرار الاستثماري على أسس علمية. ولتحقيق ذلك لابد من اتخاذ  :العامل الأول

 -: التالية الخطوات

 .للاستثمارتحديد الهدف الأساسي  -1 

 .تجميع المعلومات اللازمة لاتخاذ القرار -2 

 .تقييم العوائد المتوقعة للفرص الاستثمارية المقترحة - 3 

 .الفرصة الاستثمارية المناسبة للأهداف المحددة اختيار البديل أو -4 

 -:يجب على متخذ القرارات أن يراعي بعض المبادئ عند اتخاذ القرار منها: العامل الثاني

 .الفرص الاستثمارية مبدأ تعدد الخيارات أو -1 

 .مبدأ الخبرة والتأهيل -2 

 (.مبدأ الملائمة ) أي اختيار المجال الاستثماري المناسب -3 

 .توزيع المخاطر الاستثمارية مبدأ التنوع او -4 



 :محد ات الاستثمار  

 -محد ات أساسية:وتشمل:أولا : 

   السيولة -3المخاطرة   -2العائد   -1

ويتناسب العائد مع المخاطرة طرديا فيذا كان العائد المتحقق او المتوقع مرتفع فعلى المستثمر ان         

لتحمل مخاطر أعلى وكذلك تتعارض السيولة مع العائد فالاحتفاظ بسيولة عالية يعني انخفاض في  أيتهي

العائد لان السيولة ليس لها عائد ولكن وجود السيولة يقلل من المخاطر.والشكل التالي يوضح المحددات 

 الأساسية للاستثمار

 

 

 

 :طبيعة العلاصة بين العائد و رجة المخاطرة

العائد الذي يحصل عليه صاحب رأس المال مقابل تخليه عن الاستمتاع بماله  الاستثمار هوعائد        

،  ثمن لتحمل عنصر المخاطرة او عدم التأكد ، أو يمكن أن يعرف على انه"للغير ولفترة زمنية معينة

 وكلما كان طموح المستثمر بالحصول على عائد اكبر كانت درجة المخاطرة اكبر فالعلاقة طردية. 

وهناك علاقة أيضا بين طول فترة الاستثمار ودرجة المخاطرة، أي كلما زادت الفترة لاسترجاع     

لمحيطة رأس المال المستثمر زادت درجة المخاطرة. والمخاطرة تظهر نتيجة لظروف عدم التأكد ا

باحتمالات تحقيق أم عدم تحقيق العائد المتوقع. والعلاقة بين العائد ودرجة المخاطرة تكون متباينة 

بحسب طبيعة وحجم الاستثمار. وهناك ثلاث فئات من الأفراد صنفوا بحسب تقبلهم لدرجة المخاطرة 

 -:م وه

 عادة ما تكون هذن الفئة مندرجة استعدادها لتحمل المخاطرة ضعيفة و  :فئة متجنبي المخاطرة -1

 .المستثمرين الجدد

 وتكون على استعداد تام لتحمل المخاطرة وعادة ما تكون هذن الفئة   :فئة الباحثين عن المخاطرة  -2

 .من المستثمرين القدامى     

 .وتمثل الحالة الوسل بين الحالتين السابقتين  :فئة المستثمرين المحايدين -3 

 -محد ات غير أساسية وتشمل: ثانيا: 



 (.رللاستثماسعر الفائدة ) علاقة عكسية طبقاً للمفهوم الاقتصادي  -1

 .التقدم العلمي والتكنولوجي -2

 .مد  توفر الاستقرار الاقتصادي والسياسي والمنا  الاستثماري -3

   . لية الفعالةعوامل أخر : مثل توفر الوعي الادخاري والاستثماري وكذلك مد  توفر السو  الما -4

  

 : ستثماريالا مشروعالأسباب عدم نجاح 

-الاقتصادية هي:أغلب المشاريع  وعدم نجاح أسبا  فشل                   

 1- نقص الرؤية أو الهدف الواضح  و تحويل الاتجان في منتصف المشروع  وتضار  الأولويات وهذا         

       في الغالب يرجع إلى عدم وضوح الهدف     

-2  التوقعات غير الواقعية      

-3   الموارد غير الكافية )الوقت، المال، المعدات، المعرفة، الخبرة   (    

الاتصال السيئ   وعدم تحقيق توقعات العميل           4-  

و  عدم وجود منهجية واضحة     -5 سوء التخطيل     

وسؤ القيادة     لما يتطلبه عمل كل واحد منهم عدم وجود فهم واضح لد  العاملين -6     

غير دقيقةو                                   -7     دراسة جدو  ضعيفة                                      8 

الفعلية  تقدير تكاليف المشروع أقل من القيمة  -  

التنبؤ   الاعتبار احتمال التأخير فى تنفيذ وضع جدول متفائل جدا لتنفيذ المشروع لا يأخذ فى -9 

المشروع أو الأسعار جئانتالمسرف فى   10-   

المغالاة في تقدير عائد الاستثمار -11       

 -تقسم المشروعات الاستثمارية الى قسمين هما: أصسام المشروعات الاستثمارية:

 .أولا: المشروعات حسب ملكيتها

 .ثانيا :المشروعات حسب حجمها 

يعتبر الهدف المراد تحقيقه من المشروع هو النقطة الجوهرية التي  المشروعات حسب الملكية:   

 تحدد 

نقطة الانطلا  في تحليل دراسة الجدو  الاقتصادية للمشروع وعلى هذا الأساس تقسم    

 المشروعات 



  -حسب ملكيتها الى ثلاثة أقسام هي :    

الهربح  وههي التهي يمتلكهها القطهاع الخهاص وبالتهالي تعهود الخسهارة او :المشرروعات الاسرتثمارية الخاصرة-1    

علهى مالكهها ههذا الأسهاس فههان النظريهة الاقتصهادية تفتهرض ان تحقيهق أقصههى ربهح يعتبهر مهن الأهههداف 

الرئيسية لأي مشروع وان الربح الذي يسهعى إليهه المشهروع ههو الفهر  بهين حصهيلة المبيعهات وتكهاليف 

جميع النفقات التي يتحملها المشروع . وقد يخطهل للهربح علهى المهد  القصهير غيهر الإنتاج التي تتضمن 

ان معظههم المشههروعات تخطههل للههربح علههى المههد  الطويههل ن وعلههى الههرغم مههن ان تحقيههق الههربح يعتبههر 

إلا انهه لا يعتبهر الههدف الوحيهد فبجانهب ههذا الههدف هنهاك أههداف  نضروري لاستمرار المشروع ونمون

  -أخر  ومنها :

 .تحقيق أقصى قدر ممكن من المبيعات -أ

 .الاحتفاظ بسيولة مناسبة كي لا يتعرض لمخاطر العسر المالي - 

 . كسب أسوا  خارجية وتعظيم الصادرات  -ج

وهي المشروعات التهي تعهود ملكيتهها للدولهة وبالتهالي يعهود النفهع منهها علهى جميهع  المشروعات العامة : -2

 أفراد المجتمع الخسارة إذا ما منيت هذن المشروعات العامة بالخسارة.أفراد المجتمع ن ويتحمل 

علههى هههذا الأسههاس فههان الهههدف الههذي يههتحكم فههي المشههروعات العامههة هههو تحقيههق  الأهههداف العامههة  

او المنفعهة العامهة ههي التهي  يللاقتصاد القومي وتعظهيم المنفعهة العامهة . لهذلك فهان المعيهار الاقتصهاد

ع مههن عدمههن سهواء تحقهق ربههح مهن قيهام ههذا المشههروع أم لهم يتحقهق . فالمنفعههة تحهدد جهدو  المشهرو

العامة تكون في بيع سلعة او تقديم خدمة بسعر تكلفتها او اقل لكن لا يفههم مهن ان المشهروعات العامهة 

لا تهتم إطلاقا بالربح. بل يجب ان لا يتم ذلك على حسا  تحقيق الأهداف التهي انشهيء المشهروع مهن 

 اجلها.

 ) الأفراد( وهي التي تعود ملكيتها للقطاع العام ) الدولة( والقطاع الخاص :المشروعات المشتركة -3

  -المشروعات حسب حجمها: وتقسم الى صسمين هما:   

  -المشروعات صغيرة الحجم وتتميز بما يلي :-أ

 بسيطة  اتعتمد على تكنولوجي -1

 تعطي إنتاج في فترة قصيرة نسبيا   -2



 تحتاج لرأس مال صغير ممكن ان يمولها المنتج بنفسه  -1

 تحتاج الى مستويات عالية من الخبرةلا  -4    

 مخاطرها محدودة -5    

 يمكن ان تتواجد في مناطق متعددة -6    

  -الحجم وتتميز بما يلي : ةالمشروعات كبير -ب

  ةتعتمد على تكنولوجيا معقد   -1

 طويلة نسبياتعطي إنتاج بعد فترة  -2    

 تحتاج لرأس مال كبير لذلك فان طريقة تمويلها تكون أكثر تعقيدا -3

 تحتاج الى مستويات عالية من الخبرة الإدارية   -4

 تحتاج الى التمركز في مناطق محددة  -5

 في حال فشل هذن المشروعات فان مخاطرها كبيرة نسبيا -6

 : عناصر المشروع

  أو مدخلات المشروع تالاستثمارا وتسمى التكاليف أو Out flows تدفقات نقدية خارجة -1     

  هرجاتخم وتسمى المنافع أو العوائد أو منتجات المشروع أو In flows تدفقات نقدية داخلة  -2      

  . فترة زمنية معينة تمثل عمر المشروع - 3   

 -:المشروع   مراحل  تحديد  كلفة      

   -:والمنتج  وتشملأولا :  راسة السوق   

 .تحديد الطلب الحالي والمتوقع -1        

 تحديد الحصة السوقية المتوقعة للمشروع   -2

 تحديد درجة المنافسة في  السو   -3

 تحديد طبيعة و نطا   السلع البديلة ) القهوة بديل للشاي( و المكملة ) السكر و الشاي (. -4

 -: تحديد  الإيرادات المتوقعة و يتم ذلك من خلال -5



 تحديد كمية المبيعات ) عدد   الوحدات المتوقع بيعها ( . -      

 تحديد  سعر البيع للوحدة  الواحدة . -       

 للوحدة الواحدة   المتوقع عسعر البي× تحديد إجمالي الإيرادات = عدد الوحدات المتوقع بيعها  -       

 الأخذ المشروع مع وتحديد الإيرادات المتوقعة يتم تحديد حجم  بعد  الانتهاء  من دراسة السو                 

 -بعين الاعتبار العوامل   التالية :                

 التمويل المتاح )رأس المال(.-1

 الاقتراض( . إمكانيةالتمويل المتاح ) -2

 السلعة أو الخدمة  الطلب المتوقع والمنافسة وطبيعة -

 :ثانيا : تقدير التكاليف  المتوصعة للمشروع 

 -تشمل عملية تحديد التكاليف والنفقات المتوقعة للمشروع ما يلي :     

 تحديد مبالغ مصاريف التأسيس وما قبل التشغيل . -1  

   تحديد النفقات الرأسمالية : هي نفقات طويلة الأمد والتي تؤدي إلى امتلاك المشروع  -2

 مثل المباني ، أراضي ، سيارات ،  لات  الأجلرأسمالية طويلة  أصول    

  تحديد النفقات التشغيلية : هي النفقات المتوقع دفعها بشكل متكرر عند  بدء عمل  -3  

 العاملين ، الكهرباء والماء ...(  مواد الخام ، أجورالمشروع مثل شراء ال      

 بعد  تحديد  كل  مما سبق يتم  تحديد رأس المالي العامل المطلو  توفرن للمرحلة ما قبل         

 .التشغيل لتحديد الاحتياجات من رأس المال لتنفيذ المشروع        

   Evaluation Economicالتقييم الاصتصا ي   

   Evaluationالتقييم:



 مفهوم التقييم:

( تعني وزن أو تقدير قيمة شيء معين بالمقارنة مع شيء Evaluationإن كلمة تقييم )

 خر، فتقييم البرامج العامة هو مقارنة النتائج المتحققة فعلاً مع الأهداف المرسومة لها 

الاصطلاحية، فين (، هذا من الناحية اللغوية، أما من الناحية 227: 1989)عبدالقوي، 

تقييم البرامج العامة شأنه شأن الاصطلاحات الأخر  التي تبار  الباحثون والمختصون 

في تعريفها. فقد عرف على أنه "أي نشاط يستند على أساس علمي يهدف إلى تقييم 

الفعاليات المرتبطة بالسياسات العامة وأثرها والبرامج الفعلية المصاحبة للتقييم" )وصال: 

وير   خر بأن تقييم البرامج العامة هو "إتباع أساليب علمية هدفها الحكم على ما  (.112

إذا كانت سياسات الحكومة وبرامجها التنفيذية تحقق الأهداف المطلوبة بالقدر المرغو  

(. كما عرف التقييم بأنه 229: 1989فيه من الفعالية والكفاءة والاقتصاد" )عبدالقوي، 

م على ما إذا كانت البرامج العامة جديرة بالتنفيذ أو الاستمرار" "إتباع إجراءات للحك

(Nachmais D., 1979: 12 :ويمكن أن نعرف تقييم البرامج والمشاريع العامة بأنها .)

"مجموعة الفعاليات والأنشطة الإنسانية المتعلقة بقياس صلاحية البرامج العامة للتنفيذ، 

ددة لها من جهة، ومعرفة الانحرافات أو ومد  قدرتها على تحقيق الأهداف المح

الابتعادات بين النتائج المتحققة والأهداف المخططة لها وإتخاذ الإجراءات اللازمة من 

 تعديل أو تبديل أو إلغاء أو تأجيل، وغير ذلك من جهة أخر ".

وعليه فين التقييم يمكن أن يستخدم للحكم على مد  نجاح مشروع أو برنامج معين في 

الأهداف المرسومة له قبل إقرار أو تنفيذ ذلك المشروع أو البرنامج، كما أ نه  تحقيق

يستخدم أيضاً للمقارنة بين النتائج المتحققة من تنفيذ برامج معينة مع النتائج المتوقعة منها، 

لمعرفة مد  جدو  استمرار تلك المشاريع أو البرامج قيد التقييم وهذا يعني أن تقييم 

 اريع العامة يمكن أن يكون قبل أو/ وأثناء أو/ وبعد التنفيذ.البرامج والمش

التهي  ةعبارة عن عملية وضهع المعهايير اللازمه ومن خلال ما تقدم يمكننا تعريف التقييم على انه       

يمكن من خلالها التوصل الى اختيار البديل او المشروع المناسهب مهن بهين عهدة بهدائل مقترحهة والهذي 

داف المحددة استنادا الى أسس علمية.وذلك من خلال تحليل اقتصادي لمختلف بنهود يضمن تحقيق الأه

حيهث ان .الإنفا  والإيرادات بالمشروع ولمد  زمني محهدد مهن اجهل معرفهة مهد  جهدوان الاقتصهادية

كافة المؤشرات المستخدمة في دراسة الجدو  الاقتصادية تكون قابلة للتقييم  وتحدد قيمتها عدديا على 

 مقاييس او أثمان او نسب وبما يفضي بالنتيجة الى تقييم البدائل المتاحة للمشروع المستهدف .وفق 

 :الاصتصا ية طبيعة وأهمية عملية تقييم المشروعات

الحديثة، وقد حظي هذا الموضوع باهتمام  الاقتصادية من المواضيع المشروعات يعتبر موضوع تقييم
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المتاحة     الاقتصادية كبير في البلدان المتقدمة لاهتمامها بأهمية تحقيق الاستخدام الأمثل للموارد

والنادرة. أما بالنسبة للدول النامية فقد اهتمت أيضا بهذا الموضوع اهتماما أكثر لما له علاقة وثيقة بتحقيق 

 من جهة أخر  .من جهة وفي تحقيق الاستخدام والتوزيع الأمثل للموارد المتاحة الاقتصادية عملية التنمية

. 

 الاصتصا ية: المشروعات أهمية تقييم

 :يمكن أن تعود إلى عاملين أساسيين هما المشروعات ان أهمية تقييم     

 خاصة رأس المال نتيجة لتعدد المجالات والنشاطات التي  الاقتصادية ندرة الموارد : العامل الأول -1

 يمكن أن يستخدم فيـها      

 التقدم العلمي والتكنولوجي والذي وفر العديد من البدائل سواء في مجال وسائل  : العامل الثاني -2

      المعلومات من خلال ثورة  تناقلطر  الإنتاج، إضافة إلى سرعة  بدائل الإنتاج أو الإنتاج أو     

 .الاتصالات والمعلومات      

 الاصتصا ية: عملية تقييم المشروعات أهداف

   تحقيق الاستخدام الأمثل للموارد المتاحة، ومن أجل تحقيق ذلك لا بد وأن تضمن عملية تقييم     -1

 والمشروعات القائمة.المشروعات العلاقات الترابطية بين المشروع المقترح         

 تساعد في التخفيف من درجة المخاطرة للأموال المستثمرة.   -2

 تساعد في توجيه المال المراد استثمارن إلى ذلك المجال الذي يضمن تحقيق الأهداف المحددة.   -3

 تساعد على ترشيد القرارات الاستثمارية.   -4

 الاصتصا ية: أسس ومبا ئ عملية تقييم المشروعات

 

 تلك تقوم عملية تقييم المشروعات على إيجاد نوع من التوافق بين المعايير التي تضمنها -1

 العملية وبين أهداف المشروعات المقترحة.      

-  تضمن عملية تقييم المشروعات تحقيق مستو  معين من التوافق بين هدف أي مشروع 

 د للمشروع وبين الإمكانياتوأهداف خطة التنمية القومية من جهة وبين الهدف المحد      
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 والفنية المتاحة. المادية والبشرية      

 لا بد أن يكون هناك توافق وانسجام بين أهداف المشروعات المتكاملة والمترابطة وإزالة -3

 أهدافها. بين  التعارض       

 توفر المستلزمات اللازمة لضمان نجاح عملية تقييم المشروعات خاصة ما يتعلق منها     -4

 المعلومات والبيانات الدقيقة والشاملة. بتوفر       

 ان عملية تقييم المشروعات هي جزء من التخطيل، كما تمثل مرحلة لاحقة لمرحلة دراسات     -5

 تنفيذ.الجدو  ومرحلة سابقة لمرحلة ال       

 ان عملية تقييم المشروعات لا بد وأن تفضي الى تبني قرار استثماري اما بتنفيذ المشروع     -6

 التخلي عنه. المقترح أو       

 بدائل وصولا  ان عملية تقييم المشروعات تقوم أساسا على المفاضلة بين عدة مشروعات أو -7

 الى البديل المناسب.     

 الاصتصا ية: المشروعاتمراحل عملية تقييم    

 .المشروعات المقترحة مرحلة إعداد وصياغة الفكرة الأولية عن المشروع أو  -1

 -:وتتضمن الخطوات التالية المشروعات مرحلة تقييم -2

 .الأساسية لعملية التقييموضع الأسس والمبادئ  -أ     

 .والفنية الأولية الاقتصادية الجدو  دراسات -      

 .والفنية التفصيلية الاقتصادية الجدو  دراسات -ج     

 .تقييم دراسات الجدو  -د     

 .لعملية التقييماختيار المعايير المناسبة   -ن     

 .مرحلة تنفيذ المشروعات -3

 .مرحلة متابعة تنفيذ المشروعات -4

            وينبغي  التنويه الى أن هناك فرق بين نوعين من المشاريع وهما :-

 1- المشاريع الخاصة: وتهدف إلى تحقيق أقصى ربح؛ فالربح  يعتبر من الأهداف الرئيسة لأي
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     مشروع خاص، والربح الذي يسعى إليه المشروع الخاص هو الفر  بين حصيلة المبيعات وتكاليف 

           الإنتاج

  2- المشاريع العامة: ويعد تحقيق المنفعة العامة هو الهدف الأساس للمشروع العام، سواءً تحقق      

ربح من قيام هذا المشروع أو لم يتحقق، فالمنفعة العامة قد تكون في بيع سلعة، أو تقديم خدمة بسعر  

تكلفتها أو بأقل من ذلك، ولكن يجب ألا يفهم من ذلك أن المشروعات العامة لا تهتم إطلاقاً بالربح، 

ولكن المقصود ألا يكون الاهتمام بتحقيق الربح  على حسا  تحقيق الأهداف التي أنُشئ المشروع 

  العام من أجلها

 :  البدا بتقييم المشروعات الاستثمارية دأهم الاعتبارات التي يجب مراعاتها عن

 -البدا بتقييم المشروعات الاستثمارية ومنها : دهناك العديد من الاعتبارات التي يجب مراعاتها عن         

 يفترض ان المشروعات الاستثمارية عديمة المخاطرة تماما  -1 

 يجب تقييم المشروعات الاستثمارية على أساس صافي المنافع النقدية ) صافي  -2 

 التدفقات النقدية( بعد الضريبة.     

 أن توجد فترة واحدة أو أكثر للإنفا  الاستثماري تتبع بفترة واحدة أو أكثر من العائدات  -3 

 النقدية الموجبة      

  Available Alternativesالبدائل المتاحة للمشروع الاصتصا ي:   

ان تقييم الجهدو  ) المقارنهة ( يتحقهق بكفهاءة عاليهة نسهبيا عنهد وجهود أكثهر مهن بهديل للمشهروع      

الاستثماري او لمكوناته الأساسية او لإبعادن المكانية والزمانية والمؤسسية والقطاعية. وهذا ما يتهيح 

(. وعنههد ذلهك يمكههن  Potentialوالكامنهة  Visibleر بههين البهدائل المتاحههة ) الظهاهرة مجهال الاختيها

تحقيهق عمليهة التقيهيم وبالتههالي صهنع القهرار مههن خهلال تطبيهق الأسههاليب او المعهايير المختلفهة بشههكل 

باعتماد التحليل المقارن للمشروع مهع مشهروعات بديلهة كشهرط ضهروري  مستقل على المشروع او

 لاتخاذ القرار الأفضل.

 الاصتصا ية: أهمية المفاضلة بين المشروعات

 الاستخدام تكون بمثابة وسيلة تساعد في تحقيقالاستثمارية يمكن أن  المشروعات إن عملية المفاضلة بين

خر من الآدون  البعض منها ستخداملاالأمثل للموارد المتاحة من جهة، كما تساعد على توجيه تلك الموارد 
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 -:تعود أهمية المفاضلة إلى عاملين هماوجهة أخر . 

   .وسليم في تلك الموارد واستخدامها بشكل عقلاني ندرة الموارد الاقتصادية: وذلك من أجل تلافي الهدر  -1

   وأعطت التقدم التكنولوجي: التطورات التكنولوجية السريعة التي شملت كافة جوانب الاستثمار والإنتاج -2

 .المنتج إلا أن يختار البديل الأفضل فرص وخيارات عديدة، فما على المستثمر أو      

 :بما يلي  الاصتصا ية المشروعات تتمثل المفاضلة بين

 .إقامة مشروعات جديدة القائمة أو المشروعات المفاضلة بين توسيع  -1

 .المفاضلة بين إنتاج أنواع معينة من السلع -2

 .المفاضلة بين أساليب الإنتاج وصولا لاختيار الأسلو  المناسب  -3

 .دا إلى الأهداف المحددة لكل مشروعاستنا المشروعات المفاضلة بين  -4

 .المفاضلة بين المواقع البديلة للمشروع المقترح -5

 .المفاضلة بين الأحجام المختلفة للمشروع المقترح  -6

 .المفاضلة بين البدائل التكنولوجية -7

 :الاستثمارية المشروعات أساليب المفاضلة بين

  وتختلف باختلاف الهدف من المشروع سواء إذا كان المشروع عام أو: الأساليب الاصتصا ية -أولا

 -:خاص من حيث      

 بين العامة المشروعات وقد تتم المفاضلة بين :بالنسبة للاصتصا  القومي المشروعات أهمية -1

  . المقترحة بالنسبة للاقتصاد القومي المشروعات أهمية كل من بحسب       

 وتختلف أهمية المشروع في عملية التنمية : أهمية المشروع في عملية التنمية الاصتصا ية -2

  الصناعية تخدم التنمية أكثر من المشروعات. باختلاف أهداف وأحجام تلك المشروعات      

 وذلك نظرا لما يتميز به المشروع الصناعي من قدرة على زيادة في   الزراعية المشروعات      

 . الدخل القومي وعلى توفير فرص العمل      

- المعايير والظروف قد يتم تجاوزفي بعض الأحيان  :أهمية المشروع بالنسبة للأمن القومي 

    ويتم إعطاء أولوية للجانب  المشروعات المعايير الربحية للمفاضلة بين والفنية أو الاقتصادية    

 الأمني مثلا أقامة مشروع زراعي وتخصيصه لإنتاج القمح بدلا من الفواكه لأن القمح يعتبر     
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 .مههههههن المحاصههههههيل الزراعيههههههة الإسههههههتراتيجية التههههههي تمثههههههل جههههههزءا مههههههن الأمههههههن القههههههومي     

 ومن المسائل الأخر  التي يمكن أخذها بعين الاعتبار عند : أهمية المشروع للقوى العاملة  -4

 تحديد مد  أثر المشروع على القوة العاملة ليس فقل على  العامة هو المشروعات المفاضلة بين       

 .خلفيا المشروع نفسه بل قد تمتد إلى مشروعات أخر  قد ترتبل به أماميا أو   

  وذلك من خلال بيان تأثيرن على الحسا  الجاري أو :أهمية المشروع في ميزان المدفوعات -5

 .ميزان الخدمات     

 راختيا المناسب، دراسة كافة جوانب المشروع الفنية والتي تشمل حجم المشروع :الأساليب الفنية ثانيا:    

 (تعالجها الدراسة الفنية المناسب من التكنولوجيا، واختيار القو  العاملة )انظر اهم المسائل التي  المستو  

 فانه لابد من إعطاء  المشروعات والفنية بين الاقتصادية إضافة إلى المفاضلة: الأساليب المالية ثالثا:   

 أهمية إلى المفاضلة المالية. وهذا النوع من المفاضلة يتعلق باحتسا  التكاليف والإيرادات والأرباح        

موال المستثمرة، فترة الاسترداد، معدل العائد على الاستثمار، صافي القيمة والعوائد الصافية لأ  

            .لحاليةا

 :Investment decision صرار الاستثمار 

   لاستخدام هو تخصيص بعض الموارد المتاحة للمجتمع او للأشخاص لغرض تحويل المشروع من خطة 

 مرحلة الانجاز والمباشرة في تقديم السلع والخدمات. الموارد الى واقع ملموس أي إيصاله الى  

  Preferred Decisionالقرار الأفضل: 

 التي تأخذ   Optimumوهو القرار الأكثر واقعية وفي ذات الوقت الأقر  الى الحلول المثلى    

   Homogeneousبالاعتبار كافة الشروط والقيود والمخاطر والإمكانات المحتملة او المتجانسة    

فيمهها بههين المههدخلات والمخرجههات ) المنتجههات( ومهها بههين المتطلبههات النظريههة والحقههائق الأساسههية   

  الجارية 

وطروحهات   Lawsوقهوانين  Principlesوالتوقعات المستقبلية فيكون القرار معتمدا على مبادئ   

Theorems    ق التهي تهربل خهلال الههزمن وقهد تهم تجريبهه واقعيها خهلال تحلههيلات ميدانيهة للحقهائ

  البعدين 
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المشههترك الههذي هههو  فالمههذكورين وهمهها تههوافر الشههروط النظريههة وتحقيههق البيئههة التطبيقيههة للهههد   

  الكفاءة 

 القصو  او التكلفة الأدنى.   

 :الأسس والمبا ئ العلمية في اتخاذ القرارات الاستثمارية 

 الأسس: -1

 تحديد الهدف الأساسي للاستثمار-أ

 تجميع البيانات اللازمة لاتخاذ قرار الاستثمار - 

 تقييم العوائد المتوقعة للفرص الاستثمارية  المقترحة -ج   

 اختيار البديل او الفرصة الاستثمارية الملائمة للأهداف المحددة-د

 -على متخذي القرارات الاستثمارية مراعاة بعض المبادئ عند اتخاذ القرار منها: المبا ئ : -2

 مبدأ تعدد الخيارات او الفرص الاستثمارية -أ

 مبدأ الخبرة والتأهيل  - 

 مبدأ الملائمة ) أي اختيار المجال الاستثماري المناسب(  -ج

 مبدأ التنوع او توزيع المخاطر الاستثمارية -د 

 العمر الإنتاجي للمشروع الاصتصا ي:

وههي الفتهرة الزمنيهة التهي بانتهائهها تنتهههي فاعليهة المشهروع مهن وجههة النظهر الاقتصههادية  

ويههتم تقههدير العمههر الإنتههاجي فههي ضههؤ عوامههل فنيههة تحههدد الفتههرة التههي تسههتهلك خلالههها الفقههرات 

أكثهر فاعليهة  الها عند ظهور تكنولوجيه يالأساسية المكونة للمشروع او بانتهاء العمر التكنولوج

 التي استخدمت في المشروع من وجهة النظر الاقتصادية. من تلك

 الاصتصا ي للمشروع:العمر الفرق بين العمر الإنتاجي وأوجه 

 يقصد به تلك الفترة التي يكون المشروع صالحا للإنتاج.العمر الإنتاجي:  -1

 اقتصاديامجدي  تلك الفترة التي يكون فيها تشغيل المشروع  يقصد به: العمر الاصتصا ي -2

 الاصتصا ي: ع ورة حياة المشرو



ايته كفكرة وحتى مرحلهة تقييمهه بعهد التنفيهذ بأربعهة مراحهل رئيسهية يمكهن يمر المشروع منذ بد      

 -توضيحها بالتالي:

  مرحلة تحديد المشروع -1

 مرحلة تقييم المشروع قبل التنفيذ -2

 مرحلة الاستثمار  -3

 مرحلة التشغيل  -4

 الاستثمارمرحلة التقييم بعد  -5

 -:وتشمل هذن المرحلة أربعة خطوات أساسية هي مرحلة ما صبل الاستثمار: 

التعريهههف بالاستثمار:وتتضهههمن ههههذن الدراسهههة تحديهههد الفهههرص  دراسهههة الفهههرص الاسهههتثمارية او -أ

الاستثمارية من خلال دراسة الموارد الطبيعية ودراسة المرافق العامة  ودراسهة المهواد الأوليهة 

ومصههادرها ودراسههة الطلههب الحههالي والمسههتقبلي ودراسههة الههدخل الإجمههالي والفههردي وإمكانيههة 

 التوسع في الصناعات القائمة

لأولههي او دراسههة الجههدو  الأوليههة وتتضههمن توصههيف مكونههات المشههروع وإجههراء الاختبههار ا  - 

 التحليل المالي والاقتصادي 

والاقتصادية ويأخهذ الإطهار العهام لههذن الدراسهة فكهرة  ةتوصيف المشروع ودراسة الجدو  الفين -ج

اسم وعنوان المشروع وطبيعته ودراسة السهو  وطاقهة  نعامة وتاريخية عن المشروع ويتضم

المشهههروع ودراسهههة العهههرض والطلهههب وموقهههع المشهههروع ودراسهههة النهههواحي الفنيهههة والهندسهههية 

 .الإداري والإنشاءات والقو  العاملة وبرنامج التنفيذ لللمشروع والهيك

اسهة الجهدو  الفنيهة مرحلة التقييم واتخاذ القرار: وتشهمل مراجعهة شهاملة للمشهروع فهي ظهل در -د 

 والاقتصادية التي يتم إجراءها في الفقرة السابقة

 :التنفيذ صبلمرحلة تقييم المشروع 

التنفيهذ . ويختلهف  قبلللمشروع  والبيئي والاجتماعي والاقتصادي والتجاري الماليوتشمل التقييم            

التقيههيم بعههد التنفيههذ عههن التقيههيم قبههل التنفيههذ رغههم أن المقههاييس المسههتخدمة واحههدة فههى أن بعههد التنفيههذ 

تعهرف علهى مهواطن الضهعف أو نوبههذا . تستخدم القيم الفعلية بينما قبل التنفيذ تسهتخدم القهيم المقهدرة

  تحسين حال المشروع فيتفادة منها أسبا  المشاكل التى واجهت المشروع ونعمل على حلها والاس

وتتضههمن وضههع المواصههفات الفنيههة لمكونههات المشههروع مههن مبههاني وإنشههاءات مرحلررة الاسررتثمار:  

  و لات



 تجهيزات.و            

وتعتبر من أهم المراحل الأساسية في المشروع وهي مهمة لنجاحهه الهذي يعتمهد   مرحلة التشغيل : 

علههى الكفههاءة الفنيههة والإداريههة والتسههويقية للمشههروع حيههث ان أي انخفههاض او تههدني لهههذن الكفههاءات 

يهؤدي الههى ظههور مشههاكل تتفهاقم مههع الهزمن ويصههعب السهيطرة عليههها او إصهلاحها او تعههديل مسههار 

 المشروع

قبههل التشههغيل ق نفقههات  مصههاريف مههاالنقديررة لبرردم المشررروع ا رأل المررال العامررل ا الاحتياجررات 

  رأسمالية قسيولة نقدية لمواجهة أعباء مصاريف التشغيل في بداية عمر المشروع

 ما هي  الاحتياجات المالية لمصاريف صبل التشغيل ؟ 

 مصاريف  دراسة الجدو  .  .1

 رسوم ترخيص المشروع من الجهات المعنية . .2

 تكاليف تجهيز الموقع ) صيانة ، دهان ( .  .3

 ؟   الرأسماليةما هي  الاحتياجات 

 مبنى المشروع ) في حالة كونه غير مستأجر ( . -1   

 تأثيث المشروع . .-2

 ديكورات المشروع  . -3

 البضاعة .-4

 تكاليف شراء سيارات أو  لات .. إلخ -5

وتستمر هذن المرحلة طيلة عمر المشروع حيث من الضروري بعد : مرحلة التقييم بعد الاستثمار

تشغيل المشروع ان يتم تقييم كافة أنظمته  الفنية والإنتاجية والتسويقية  والإدارية والمالية وبيان النجاح 

والقصور وتحديد العوامل والأسبا  المؤدية لذلك وهذن المرحلة تعتبر مهمة بالنسبة لنجاح او فشل 

يث ان تراكم المشاكل  قد يؤدي الى العجز التام عن مواجهتها وحلها وبالتالي فشل المشروع ح



والشكل التالي يتضمن مخطل تفصيلي يوضح دورة حياة  المشروع         المشروع.

 حياة المشروع ورة
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   Cash Flowsالتدفق  النقدي  

للالتزام  من إنفا  وما يتحقق من عوائد نتيجةيطلق مصطلح التدفق النقدي على كل ما يتحقق      

بالمشروع ابتداء من تاريخ البدء بالتنفيهذ وانتههاء بنهايهة العمهر الإنتهاجي لهه ويطلهق عهادة مصهطلح 

التدفقات النقدية الخارجية على كل الإنفاقهات ومصهطلح التهدفقات الداخليهة علهى كهل العوائهد حسهب 

ر  بهين التهدفقات النقديهة الداخلهة والتهدفقات النقديهة الخارجهة الجدول الزمني المتوقع لتحقيقها .والفه

 يسمى صافي التدفقات النقدية.

هو" الدخل من المبيعات أو العائد من أ  نشاط إقتصاد  أو المصروفات من أجل  والتدفق النقدي 

. ةالنقديهيهؤثر علهى حسهابات  الهذينوع مهن الهدخل أو المنصهرف  أيهو  النقدي. إن التدفق المنشأة

أو المسهتحقات  الآجلهةلا يشهمل الكثيهر مهن الهدخل مثهل المبيعهات  النقهديويجب ملاحظه إن التدفق 

يجهب أن يكهون نقهود سهائله أو تمويهل يمكهن  النقهديلد  العملاء ولم تحصل بعد. إن التهدفق  المالية

ههى و ديهةللنقيظههر التهدفق الهوارد أو الخهارج  مهالي. أ  كشف المنشأةوضعه فى البنك أو نقدا فى 

 المسهههتحقة. ويجهههب ملاحظههه أن الأربهههاح ن والمههدفوعات للمنشههأة نقهههديحركهههه تههدفق   دليههل علههى

 .النقديلا تدخل تحت عنوان التدفق  بالائتمان المتعلقةوالعناصر الأخر  



 Efficiency  الكفامة

وهي جوهر الجدو  من حيث المفهوم وجمع بين الطاقة الكامنهة ومرددوهها الحقيقهي الهذي    

تتجسههد فيههه الإنتاجيههة الماديههة  والماليههة او التههأثيرات الاقتصههادية وغيههر الاقتصههادية المباشههرة 

  -وغير المباشرة وبمعنى  خر تتناول الكفاءة احد أمرين رئيسيين هما :

 .ربحية المشروع ككل  -1

 .إنتاجية عناصر الإنتاج -2

لمحتملة او الكامنة خلال اوهذين الأمرين يكشفان الطاقة الإنتاجية الفعلية والطاقة الإنتاجية  

 .العمر الإنتاجي للمشروع

 Sufficiencyالكفاية 

هي بلوغ المشروع مدان النهائي في الكفاءة أي تحقيق نقطة الانعكاس على منحنى ربحيتهه مهمها     

 .فيتحول هذا المنحنى من معدلات التغير المتزايدة الى معدلات التغير المتناقصةكان مداها 

  :أسس ومعايير  راسات الجدوى للمشاريع الزراعية    

تعني كلمة مشروع لأغراض التحليل المالي والاقتصادي والفني إلى كل مقترح لفكهرة محهددة  

تستهدف إيجاد قيمة مضافة بطريقة مباشرة ويستلزم تحقيقها تخصيص مهوارد ماديهة وبشهرية ن وعلهى 

هذا الأساس فأن المشروع يعني خطة لاستخدام المهوارد سهواء كانهت ههذن المهوارد تقهع تحهت تصهرف 

الطبيعيين أو المعنويين أو تحت تصرف الدولة ن لذا فأن الاستخدام الأمثل للموارد يعتمهد بشهكل  الناس

 أساسي على مد  الدقة في التصميم ووضوح الأهداف.

هو عبارة عن نشاط استثماري من شأنه توجيه الموارد الاقتصادية المتاحة  فالمشروع الزراعي   

اً معيناً عبر فترة زمنية محددة. أي إن المشهروع الزراعهي عبهارة لتكون أساساً إنتاجيا يعطي معه عائد

عههن وحههدة إنتاجيههة تجتمههع فيههه المههوارد الاقتصههادية المتاحههة ) الماديههة والطبيعيههة والبشههرية ( ويقههوم 

 المشروع بتوجيه هذن الموارد للقيام بالعملية الإنتاجية لتحقيق المنافع المستمرة طوال عمر المشروع.

أنهواع  أربعهة ن أن المشروع يساهم في تحقيهق المنهافع الماليهة والاقتصهادية والفنيهة ن فهنهاكوللتأكد م  

من التحليل ن وكل من هذن التحليلات تهدف إلى مقارنهة تكهاليف ههذن المشهروعات بالعائهد منهها لتحديهد 

ع هذن وأنوا أي من هذن المشروعات أكثر ربحية من وجهة نظر المجتمع أو من وجهة نظر المستثمرن

 -التحليلات هي :



يسههتهدف الحكههم علههى قههدرة المشههروع كوحههدة اقتصههادية علههى التههأثير علههى  :الاصتصررا يالتحليررل أولا :

 الاقتصاد القومين أي أنه ينظر من وجهة نظر المجتمع ككل.

أما التحليل المالي فيستهدف الحكم على قدرة المشروع كمنشأة تجارية على  : ثانيا: التحليل المالي

 مواجهة الالتزامات المالية الملقاة عليهن أي أنه ينظر من وجهة نظر المستثمر فقل.

أما التحليل الفني فأنه يخضع إلى نفس مبادئ التحليهل المهالي والاقتصهادي مهع  :ثالثا: التحليل الفني

نظهورة مقارنة التكاليف المنظورة بالعوائد غير المنظهورة والتهي يمكهن حسهابها وتحويلهها إلهى عوائهد م

 باستخدام أساليب معينة وحسب طبيعة كل مشروع.

 

   Opportunities: الفرص  -ج 

    هل هناك فرصة الاستفادة من الإنتاج لسد الاستهلاك في المنطقة  وبالتالي ستوفر مبالغ كانت   – 1

 تنفقها  الدولة على الاستيراد من دول الجوار وبنوعيات رديئة  .       

 هل بيمكان المشروع ان يضع أسعارا لمنتجاته تكون اقل من المستورد لغرض سد الطريق أمام  – 2

        

 والتحليل المالي  الاقتصادييتضح أن هناك فروقاً جوهرية بين كل من التحليل  ومما تقدم           

 -يتلخص أهمها فيما يلي :          

 يمكن تعديل الأسعار لتعكس بصورة أكثر صدقاً القيم الاقتصادية  الاقتصاديفي التحليل  -1

 والاجتماعيةن أما في التحليل المالي فأن الأسعار التي تستعمل هي أسعار السو  بما فيها من     

 ضرائب وإعانات.    

تمثل جزءا من المنافع الكلية للمشروع كمدفوعات  الاقتصاديالضرائب في التحليل -2

 تحويلية 

 للمجتمعن أي أنها تعبر عائدانً بينما في التحليل المالي تعتبر تكلفة.    

 لا تفصل الفائدة عن رأس المال ولا تطرح من العائدات الإجمالية  الاقتصاديفي التحليل  -3



 نظراً لأنها جزء من العائدات الكلية لرأس المال الذي يتوفر للمجتمع بأكملهن أما في التحليل     

 الي فأنها تعامل كأحد عناصر التكلفة وتطرح من العائدات.الم    

 لأنها سوف تعود إلى جهة معينة في  الاقتصاديالقروض لا تأُخذ في الاعتبار في التحليل -4

 التحليل  المجتمع مثل المصرف الزراعي أو خلافهن وأن كافة الموارد يملكها المجتمعن أما في   

 بادئ الأمر ثم تكلفة عند السداد.المالي فتعُتبر عائداً في    

 وفي كلا التحليلين المالي والاقتصادي يتم استخدام معايير التقييم المبينة أدنان للوقوف على      

 -:هي  المعايير جدو  المشروع المالية والاقتصادية من عدمهِن ومن هذن   

 Net present Value                     القيمة الحالية الصافية -1

 Benefit / Cost Ratioنسبة المنافع الحالية إلى التكاليف الحالية  -2

 Internal Rate of Return                 معدل العائد الداخلي -3

 Pay-Back period                  فترة التسديد )) الاسترداد ((  -4

   ccounting rate of returnمعدل العائد المحاسبي                -5

 نتاج عند نقطة التعادلكمية الإ -6

  Break-even point                                نقطة التعادل  -7

إلا أنه وللأسف الشديد أصبحت عبارات دراسات الجدو  الاقتصادية للمشهاريع الزراعيهة     

العام والخاص على حدٍ سواءن دون  أو لجزء من المشروع الزراعي سائدة في أوساط القطاع 

التفكيهر بشههمول هههذن المشهاريع بهههذن الدراسههات أم لان وكهذلك حتههى عههدم التمييهز بههين دراسههات 

الجههدو  الماليههة والاقتصههادية والفنيههة. وعلههى العمههوم فههأن المشههاريع التههي تحقههق عائههداً معينههاً 

راء دراسهات الجهدو  وتكاليف محهددة وعلهى فتهرة زمنيهة معلومهة ههي التهي ينطبهق عليهها إجه

المختلفههة. أمهها عمليههة اسههتيراد مسههتلزمات زراعيههة مختلفههة علههى سههبيل المثههال ) لا الحصههر ( 

كجزء مكمل للمشروعن لا تحتاج لهذن الدراسات وإنما تحتاج إلى مبهررات ههذا الاسهتيراد مهع 

المشهروع توضيح بسيل لأهمية هذا الاستيراد للجهة المنفذة ومد  تأثير ذلك في مد  اسهتفادة 

 منه أو للقطاع الزراعي أو لكلاهما معاً.

 

 



 للمشروع: ةالجدوى الاصتصا ي طبيعة وأهمية  

بالاهتمهام الكبيهر فهي تحقيهق الاسهتخدام والتوزيهع  الاقتصهادية الجهدو  حظي موضوع دراسهات        

وطبيعهة  الاقتصهادية الجهدو  علاقة وثيقة بين دراسهات المتاحة، فهناك الاقتصادية الأمثل للموارد

ات شاملة ودقيقهة وموضهوعية وعلميهة، كلمها القرارات الاستثمارية، فكلما اعتمد القرار على دراس

 .كانت القرارات أكثر نجاحاً وأماناً في تحقيق الأهداف

هي عبارة عن دراسة شاملة لكافة جوانهب المشهروع المقتهرح :   للمشروع ةالجدوى الاصتصا يو  

والتي اما ان تكون على شكل دراسة أولية او دراسة تفصيلية والتي من خلالها يمكن التوصهل الهى 

اختيههار بههديل او فرصههة اسههتثمارية مههن بههين عههدة بههدائل او فههرص اسههتثمارية مقترحههة . ولابههد ان 

والشمولية . فهي مجموعهة مهن الدراسهات المتخصصهة  تتصف تلك الدراسات بالدقة والموضوعية

التي تجري للتأكد من ان مخرجات المشهروع ) المنهافع ق الإيهرادات( ههي اكبهر مهن مدخلاتهه    ) 

 التكاليف( او على اقل تقدير مساوية لها.

ان دراسة الجدو  الاقتصادية وتقييم المشروعات باتت فهي عهالم اليهوم أداة مهمهة للتخطهيل       

الاسهتراتيجي بههل تعههد المنهجيههة الفعالههة لههلإدارة الإسههتراتيجية للمشههروعات فههي مختلههف الأنشههطة 

الاقتصادية والاستثمارية التي تمكن  من اسهتقراء الرؤيها المسهتقبلية بفكهر اسهتراتيجي يهؤدي الهى 

صههنع القههرار الاسههتثماري علههى مههد  العمههر الافتراضههي للمشههروع بأقههل درجههه ممكنههه مههن عههدم 

مهن صهلب   Feasibility Studies) المخهاطرة(. لهذلك نبعهت وانبثقهت دراسهة الجهدو     التأكد

النظريههة الاقتصههادية لتكههون أداة علميههة علههى درجههة عاليههة مههن الأهميههة لههدعم صههناعة القههرارات 

الاستثمارية في ظل درجه معينه من المخاطرة وعدم التأكد والنابعهة مهن وجهود متغيهرات كثيهرة 

تعلهههق بالمسهههتقبل وتهههؤثر بالتهههالي علهههى صهههناعة تلهههك القهههرارات. فالنظريهههة داخليهههة وخارجيهههة ت

المتاحهههة للاسههتثمار والتوظيههف بانههها نههادرة نسهههبيا  ةالاقتصههادية تنظههر الههى المههوارد الاقتصههادي

Scarcity  وبالتالي يمكن ان يكون لها استخدامات متعددة عند توظيفهها لإنتهاج السهلع والخهدمات

 الاستخدام الأمثل . ومن ثم لابد من استخدامها

وعلى ههذا الأسهاس تعتبهر دراسهة الجهدو  الاقتصهادية وتقيهيم المشهروع احهد فهروع المعرفهة     

الحديثة فهي مجهال العلهوم الاقتصهادية وههي وليهدة النظريهة الاقتصهادية ومهن هنها تنطلهق منهجيهة 

إجهراء دراسهة الجههدو  مهن منظهور ان المههوارد الاقتصهادية بحالههة نهدرة نسهبية وبالتههالي فهان لههها 

مات متعههددة وعنههدها فلابههد مههن الاختيههار الههذي سههيؤدي الههى التضههحية مههن منظههور تكلفههة اسههتخدا

 الفرصة البديلة لذلك ينبغي اختيار البديل الذي يعطي العائد الأكبر او المنفعة الأفضل.
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عبارة عن تصور  يالاصتصا ية ه الجدوى وتقييم  راسةومما تقدم يمكن القول بان      

الحصول عليها من مشروع لم ينفذ بعد. ويقوم بهذن الدراسة خبراء  المتوقع بالأرقام يوضح الفائدة

بفروعه الإدارية والمحاسبية والبنكية المختلفة. ونظراً لأن المشروع  الاقتصاد متخصصون في

دراسة  بل وسياسية على المستو  القومي. إلا أن واجتماعية اقتصاديةالناجح تكون فوائدن وعائداته 

 )المالي( فقل. الاقتصاديتقوم فقل بتوضيح العائد  الجدو 

 لماذا  راسة الجدوى؟  

 فرص نجاحه. تحديدو مشروعه حتاجهيما  على رالمستثم لتعرف -1

       جيد. استثمارلتثبت للممولين أن هذا المشروع يتوقع له النجاح وتحقيق عائد   -2

 وضع تصور يقتر  جداً من العائد أو يطابق العائد الذي نتوقعه من المشروع. -3

 إلى تحذير  دراسة الجدو  تنبيه صاحب المشروع إلى الحلول الأفضل وربما تنتهي -4

 صاحب المشروع من إقامة مشروعه والبحث عن إختيار  خر.     

  تحمى أصحا  المشروعات من النتائج السيئة التي تتعرض لها المشروعات. العشوائية  -5

 ها الأفراد.لغير مدروسة ، كما تقضي على روح المخاطرة التي يتصف با   

 للمشروع: أهمية  راسة الجدوى الاصتصا ية      

 -تبرز أهمية إجراء دراسات الجدو  الاقتصادية من خلال :    

 .تقلل من احتمالية فشل المشروع وتحد من هدر رأس المال -1

 .تساعد على المفاضلة بين المشاريع المقترحة  -2

 .تحقق الاستغلال الأمثل للموارد الاقتصادية المتاحة  -3

 تدعم عملية التنمية الاقتصادية والاجتماعية كونها الوسيلة التي من خلالها يمكن الإجابة على -4 

 -الأسئلة التالية:        

 ما هو أفضل مشروع يمكن القيام به؟        -أ

 لماذا تم اختيار هذا المشروع دون غيرة؟ - 
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 ما هو الموقع المناسب الذي تم اختيارن لإقامة المشروع؟      -ج

 ما هو الوقت الملائم للبدء بالمشروع وطرح منتجاته؟ -د

 ما هي الفئة المستهدفة من إقامة المشروع؟ -ن

 ما هي السبل التي سيتم إتباعها لإقامة المشروع؟ -و

 كم هي حاجة المشروع للأيدي العاملة التي سيستوعبها ؟ -ز

 نوع وكمية الأجهزة والمعدات والآلات التي يحتاجها المشروع؟ وما ه -ح

 كم سيكلف المشروع ؟ وهل سيحقق إرباحا ام خسائر ؟ -ط

 در التمويل؟اما هي المبالغ التي يحتاجها المشروع؟ وما هي مص -ي

  تحديد الأفضلية النسبية التي تتمتع بها الفرص الاستثمارية المتاحة من وجهة نظر التنمية -5

  لتشجيع  الملائمة  وبما يساعد السياسة الاقتصادية على تقرير السياسات والحوافز الاقتصادية،          

 .تنفيذ تلك الفرص القطاع الخاص على      

 .تساهم دراسة الجدو  في تحقيق التخصيص الأمثل للموارد الاقتصادية على المستو  القومي -6

 .رؤوس الأموال على اتخاذ القرار السليم إنها وسيلة عملية تساعد أصحا   -7

 وسيلة عملية لإقناع مراكز وهيئات التمويل )المحليةن الإقليميةن والدولية( بتقديم وسائل  -8

 .المناسبة وبالشروط الملائمة التمويل    

  وسيلة عملية وعلمية لتقييم المشروعات المقترحة موضوع الدراسة وفقاً لمعايير مالية   -9

 .بعيدة قدر الإمكان عن التقييمات الشخصية والعشوائية  موضوعية ةواقتصادي       

 لمفاضلة بين فرص الاستثمار المتاحة بما ل يالقرار الاستثماروسيلة عملية تساعد متخذ  -10

   المستثمر يعظم هدف       

  يتلاءموسيلة عملية وعلمية تساعد متخذ القرار على تصويب وتعديل خطل الإنتاج والتشغيل بما  -11 

 .مع الظروف المتغيرة والطارئة             

 :الاصتصا ية الجدوى وتقييم  راسة أهداف       

 :أهمها أهداف عدة تحقيق إلى الاقتصادية الجدو  دراسات تسعى             

   تحقيق إلى يؤدي الذي الأمر صافية، منفعة أعلى تحقق التي الاقتصادية المشروعات اختيار-1



 الأمثل للموارد التخصيص    

  خلال من الدخل التوزيع في العدالة زيادة على تعمل التي المشروعات تلك لاختيار فرصة إتاحة-2

 بعض الاعتبارات الاجتماعية عند تقييم المشروعات إدخال    

 مثل المجتمع في الاقتصادية المشكلات حل على تساعد التي الاستثمارية المشروعات اختيار-3

 التضخم .....الخ البطالة،

 بدورها تقوم والتي المختصة، الحكومية الجهات من المشروع بيقامة ترخيص على الحصول -4

  بعمل

 .مستوياته بجميع للمشروع الربحية لتختبر الدراسة هذن التعديلات على     

 يجعلها مما الائتمانية وجدارته المشروع ربحية ربحية يثبت كمستند للبنوك الجدو  دراسات تقديم-5

             تمويله تقبل    

  الحاضر الوقت في ليس واستثماراته أمواله على الاطمئنان في المستثمر الجدو  دراسات تفيد-6

 -المستقبل من خلال معرفة: في وإنما فقل    

 نسب الضرائب  -2         .المستثمرة الأموال على العائد معدل -1

 فترة الاسترداد   -4                       .المال رأس في الزيادة -3

 هيكل التمويل الأمثل  -6                           .التوسع احتمالات -5

        .التمويل تكلفة -8.                التمويلية البدائل بين المقارنة -7

 .للمشروع النقدية التدفقات -10                  .الدولة في الاستثمار منا  -9

 -هي:الاصتصا ية للمشروع  الجدوى وتقييم  راسة اللازمة عند عمل البيانات والمعلومات

 بيانات السكان: -1   

 عدد السكان الحالي، للتعرف على متوسل استهلاك الفرد من السلعة ودراسة العلاقات  -أ

 معدل نمو السكان، ويستخدم للتعرف على الزيادة المتوقعة في عدد السكان لاستخدامها  - 
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 في التنبؤ بالطلب في السنوات المقبلة.    

  لى الشرائح ع وزيع السكان حسب فئات السن والجنس، وتستخدم هذن البيانات في التعرفت -ج

 المختلفة المستهلكة للسلعة.    

 تختلف  توزيع السكان إلى ريف وحضر، وذلك على أساس أن أنماط الاستهلاك في الريف -د

 عن أنماط الاستهلاك في الحضر.    

توزيع السكان حسب المستو  التعليمي، على أساس وجود اختلافات داخل المجتمع  -هـ 

 في 

 أنماط الاستهلاك باختلاف مستويات التعليم.    

 العلاقة بين  عدد الوحدات السكنية ونوعها، وتفيد هذن البيانات إذا ما أريد التعرف على  -و

مثل ورش الكريتال  سة بعض المشروعاتعدد الوحدات السكنية وعدد السكان عند درا   

–  

 ورش النجارة .   

 بيانات عن الدخل: -2  

 الدخل القومي موزعاً على القطاعات المختلفة. -أ  

 متوسل دخل الفرد، ويستخدم في التنبؤ بالطلب على سلع معينة يكون  -   

 لدخل الفرد أثر ملموس في زيادة استهلاكه منها.     

 توزيع الدخل على بنود الإنفا ، والتي يمكن الحصول عليها من واقع  -جـ   

 ميزانية الأسرة. بيانات     

 بيانات عن السلع البديلة: -3  

 كمية الإنتاج، حتى يمكن مقارنة بحجم الاستهلاك المتوقع، لتحديد الطاقة  -أ  

 الإنتاجية المناسبة للمشروع.       



 جزئة والجملة وتستخدم في رسم السياسة السعرية.سعر البيع بالت -   

 بيانات عن المنافسين : -4   

 نقاط القوة والضعف لديهم –القصو   إنتاجهمطاقة  –عدد المنافسين       

 .وأسعارهامختلف الوسائل المتوفرة  بيانات عن النقل والمواصلات: -5    

 -:تتضمن  التصديرعن بيانات  -6    

     الصادرات بالقيمة والكمية والنوع وأهم الدول المستوردة للتعرف على مد   -أ      

 التصدير لجزء من الإنتاج. إمكانيات         

 الواردات بالقيمة والكمية والنوع وأهم الدول المصدرة. -        

 يتضمن معلومات عن المستهلك وعادة يتم الحصول على بياناته  سلوك المستهلكين:--7    

 ميداني وتصميم استمارة بحث تتضمن المعلومات التالية: مسحمن خلال            

 حجم العبوة التي يفضلها. -أ        

 ما هي دوافعه للشراء.-         

 .السنوي/  الشهريحجم الاستهلاك اليومي / -ج        

 نتنقسم دراسة الجدو  الاقتصادية الى مرحلتين رئيسيتيمراحل  راسة وتقييم الجدوى الاصتصا ية:  

  -هما:

 دراسة الجدو  الاوليه او المبدئية ) التمهيدية( -1

 دراسة الجدو  التفصيلية  -2

 والشكل التالي يوضح مراحل دراسة الجدو  لاتخاذ القرار الاستثماري   

 الى هنا امتحان الكورس الاول المبدئية(:  راسة الجدوى الأولية )  

لمشههروع  اهههي عبههارة عههن دراسههة او تقريههر أولههي يمثههل الخطههوط العامههة لكافههة جوانههب         

المقترح والتي يمكن من خلالها التوصل باتخاذ قرار اما بالتخلي عهن المشهروع او الانتقهال الهى 



 مهن مجموعهة أنهها علهى التمهيديهة الجهدو  دراسهة إلهى النظهر ويمكهن دراسهة أكثهر تفصهيلا

 بدراسة القيام عدم أو القيام قرار اتخاذ على تساعد صورة مستند النهاية في تتخذ التي الخطوات

 دراسهة فهي الموجهود العمهق تتضهمن لا الدراسهات التمهيديهة ههذن فهان وعادة التفصيلية الجدو 

 علهى رسهمية غيهر بصهورة عليههاالحصهول  يهتم المجمعهة المعلومهات أن كما التفصيلية الجدو 

 :المثال سبيل

 .الأعمال رجال مع الشخصية المقابلات -1

 بعض المسئولين مع الشخصية المقابلات -2

 .المحتملين العملاء مع الشخصية المقابلات -3

 .الرسمية الغير و الرسمية للنشرات فحص -4

 -أهم الأهداف التي تحققها الدراسة الأولية هي :

 دراسة أولية للطلب المحلي والأجنبي المتوقع على منتجات المشروع ومد  حاجة السو  لها  -1

 دراسة أولية عن التكاليف الإجمالية للمشروع سواء كانت تكاليف رأسمالية او تشغيلية -2

دراسة أولية عن مد  جدو  المشروع فنيا بتحديد احتياجاته من المواد الأولية والأيدي العاملة  -3

 والأجهزة والمعدات.

 دراسة أولية عن المواقع البديلة للمشروع المقترح واختيار الأفضل. -4

 دراسة أولية عن مد  تأثير المشروع على المستو  القومي وعلى عملية التنمية الاقتصادية. -5

 دراسة أولية عن مصادر تمويل المشروع سواء كان تمويل ذاتي او من مصادر أخر  -6

 ائد المتوقعة للمشروع المقترح ) الإيرادات (.دراسة أولية عن العو -7

 .دراسة أولية لبيان مد  توافق المشروع مع العادات والتقاليد والأعراف والقوانين السائدة في المجتمع -8

  -:التالية العناصر التمهيدية الجدو  دراسة تتضمن عناصر  راسة الجدوى التمهيدية:  

 .السو  في المتوفرة البدائل بيان مع للسلعة الرئيسية الخصائص وصف أي :السلعة وصف -1

 .فيها المنافسة طبيعة وكذلك والمتوقعة الحالية للسو  وصف إعداد من لابد :السوق وصف -2

 المتوافرة التكنولوجية للبدائل مختصر وصف إعداد من لابد :التكنولوجية المتغيرات وصف -3

  والسلعةللإنتاج     

  والميان الأولية المواد مثل الأساسية الإنتاج عوامل فحص:الأساسية الإنتاج عوامل توافر مدى -4



 من توافرها للتأكد والطاقة  

 المجتمع  تقبل كدرجة الأخر  الهامة العوامل من عدد دراسة الحالات بعض تتطلب :أخرى معلومات -5

 .المحلية المواقع توافر ومد  لها وتأييدن للصناعة المحلي     

 :  راسة الجدوى التفصيلية    

هي عبهارة عهن دراسهة لاحقهة لدراسهات الجهدو  الأوليهة ) التمهيديهة( غيهر إنهها أكثهر تفصهيلا        

وأكثر دقه وشمولية منهها. وههي بمثابهة تقريهر مفصهل يشهمل كافهة جوانهب المشهروع المقتهرح والتهي 

بالتخلي عهن المشهروع نهائيها او الانتقهال الهى على أساسها تستطيع الإدارة العليا ان تتخذ قرارها إما 

مرحلة التنفيذن وتعتبر دراسهات الجهدو  الأوليهة والتفصهيلية متتاليهة ومكمهل بعضهها الهبعض الآخهر. 

ولا يمكن الاستغناء عن أي منهما ليكهون بهديلا عهن الآخر.ودراسهة الجهدو  التفصهيلية  ههي امتهدادا 

كار الاستثمارية التهي اجتهازت دراسهة الجهدو  المبدئيهة غيهر للدراسة المبدئية ) الأولية ( لبعض الأف

. ويتكهون نطها  ههذن الدراسهة أنها دراسة أكثر تفصيلا وأعمق تحلهيلا مهن دراسهة الجهدو  التمهيديهة

 -من العديد من الدراسات التفصيلية متنوعة الاتجاهات  منها:

  

 مكونات  راسة الجدوى التفصيلية:

 Technical Feasibility Studyندسية          واله الفنية الجدو   دراسة -1

 Marketing Feasibility Study                التسويقية الجدو  دراسة  -2

 Feasibility Study  Environmental           البيئية الجدو   دراسة -3

 Feasibility Study Financing                التمويلية الجدو   دراسة -4

 Feasibility Study  Financial                  المالية الجدو   دراسة -5

 Legal feasibility study قانونية                        ال الجدو   دراسة -6

    Social feasibility studyجتماعية                    الا الجدو   دراسة  -7

  Technical Feasibility Study الجدوى الفنية للمشروع: 

هي تلك الدراسة التي تنحصر مهمتها في دراسة كافة الجوانب الفنيهة المتعلقهة بالمشهروع المقتهرح والتهي        

يمكههن الاعتمههاد عليههها فههي التوصههل الههى قههرار الاسههتثمار إمهها بههالتخلي عههن المشههروع او التحههول إلههى مرحلههة 

الاقتصههادية . والدراسههة الفنيههة التنفيههذ.  الجههدو  الفنيههة للمشههروع ركههن أساسههي مههن أركههان دراسههة الجههدو  

بهل لا  –تعتمهد عليهها جميهع الدراسهات التاليهة الماليهة والاقتصهادية والاجتماعيهة والبيئيهة  التهي ههيللمشهروع 



تقرر صلاحية إنشهاء المشهروع مهن الناحيهة  التييمكن إجراء تلك الدراسات أصلا دون وجود الدراسة الفنية 

  .الفنيهههههههههههههههههههههههههههههههههههههههههههههههههههههههههههههههههههههههههههههههههههههههههههههههههههههههههههههههههههههههههههههههههههههههههههههههههههههههههههههههههههههههههههههههههههههههههههههههههههههههههههههههههههههههههههههههههههههههههههههههههههههههههههههههههة

تههم الحصههول عليههها مههن الدراسههة  التههيوتعتمههد الدراسههة الفنيههة إلههى حههد كبيههر علههى البيانههات والمعلومههات    

    التسويقية 

للمشهروع كهل أو  الفنيهة وتشهمل الدراسهة الفنيهة النهواحيويقوم بدراسة الجدو  الفنية فريق متخصهص فهى      

 بعض 

  -وهي: الأجزاء التالية طبقا للظروف     

-1     المشروعتحديد حجم    

تحديد طريقة الإنتاج والوسائل التكنولوجية الملائمة   2 -   

- 3   تحديد الآلات والمعدات الفنية  

للمشروع الداخليالتخطيل     4 -   

- 5 تحديد كميات عوامل الإنتاج المطلوبة   

  - 6  تحديد العمالة المطلوبة وأفراد الإدارة

سائل النقلوتحديد    7 -  

الفاقد فى الإنتاجتحديد    8 -   

  - 9  تحديد تكاليف تأسيس المشروع

  -10   إنشاء المشروع

  11 -تحديد موقع المشروع

ودراسة الجدو  الفنية والهندسية تعد احد الأركان الأساسية فهي دراسهة جهدو  المشهروعات وان       

تنفيذها يستلزم ضرورة توافر العديد مهن البيانهات والمعلومهات التسهويقية ) الطلهب ( والاقتصهادية التهي 

و  الفنيهههة تتههوافر فههي المراحههل المختلفهههة لدراسههة جههدو  المشههروعات وتختلهههف أهميههة دراسههة الجههد

والهندسهية مههن قطههاع اسهتثماري الههى قطههاع  خههر بهل لههنفس القطههاع مههن فرصهة اسههتثمارية الههى أخههر . 

ونظههرا لان دراسههة الجههدو  الفنيههة والهندسههية تتضههمن بعههض الجوانههب الماليههة والاقتصههادية  فههان عههدم 

 . لسلبيةالاهتمام الكافي بهذا النوع من الدراسات يمكن ان تترتب عليه العديد من الآثار ا

  -تكمن أهمية دراسة الجدو  الفنية للمشروع بما يلي:  أهمية  راسة الجدوى الفنية للمشروع:



  اختيار البدائل الفنية المختلفة التي يحتاجها المشروع وفحص الآثار المتوقعة لتلك البدائل -1

 الحكم على مد  توفر المستلزمات الفنية لنجاح المشروع -2

 أهم الجوانب التي تعالجها  راسة الجدوى الفنية للمشروع:  

اختيههار الحجههم المناسههب للمشهههروع وتحديههد الطاقههة وذلهههك للوصههول للحجههم الأمثهههل الههذي يتناسههب مهههع  -1

الإمكانيهات المتاحهة ) الماديههة والماليهة والفنيههة ( مهع الأخههذ بنظهر الاعتبههار الهدور الرئيسههي لموقهع المشههروع 

 المشروع وطاقته الإنتاجية والتكاليف المترتبة عليه والعوائد المتوقعة منهالذي يحدد حجم 

 موقع المشروع وكلفة النقل. -2

 مد  القر  او البعد من السو  وطر  المواصلات. -3

 المواد الأولية وكلفة النقل . -4

 الطاقة والقو  العاملة. -5

 تقدير كلفة المباني والأراضي اللازمة للمشروع. -6

 والعمليات الإنتاجية.تحديد نوع الإنتاج  -7

 تقدير احتياجات المشروع من المواد الأولية -8

   Marketing Feasibility Study  راسة الجدوى التسويقية   

يقصد بدراسة الجدو  التسويقية مجموعة من الدراسات والبحوث التسويقية تتعلهق بالسهو  الحهالي     

محههل الدراسههة يهنجم عنههها تهوفر قههدر مههن ( Proposed Projectsوالمتوقهع للمشههروعات المقترحهة )

البيانات والمعلومهات التسهويقية تسهمح بهالتنبؤ بحجهم وقيمهة المبيعهات مهن منتجهات محهددة لمشهروعات 

معينة خلال فترة زمنية او مستقبلية. والهدف الرئيسي لدراسة الجدو  التسويقية يتمثل في قياس حجهم 

  -مارية موضوع الدراسة وتحقيق هذا الهدف يستلزم:السو  الحالي والمتوقع لمنتجات الفرص الاستث

توصههيف كامههل للسههلعة او الخدمههة التههي سههيقدمها المشههروع المقتههرح محههل الدراسههة مههن  حيههث  -1

 التركيب  

 النوعي والحجم والشكل والجودة والتغليف .....الخ            

 تحديد طبيعة السو  ) محلي او خارجي( مع توصيف المجتمع الذي ستوجه له السلعة او الخدمة    -2

 موضوع الدراسة او بمعنى  خر توصيف المستهلكين الفعلين والمحتملين من حيث الجنس والعدد     

 ت العمرية التي والتركيب الوظيفي  والتعليمي والثقافي والعادات والتقاليد التي يتمسكون بها والفئا   



ينتمههون إليههها ودرجههة اسههتجابتهم للتغيههرات والتطههورات الكنلوجيههة فههي مجههال الإنتههاج والاسههتهلاك    

 والفئات 

الدخليهة التههي ينتمههون إليههها مههن خههلال تههوزيعهم الههى عههدة فئههات حسههب مسههتو  دخههولهم الههى ) دخههل    

 مرتفع 

 ودخل متوسل ودخل منخفض (.     

  -بية للسو  الحالي والمتوقع من المنتجات .وهذا يستلزم:تحديد القدرة الاستيعا -3

 تحديد حجم السو  الحالي من حيث حجم وقيمة المبيعات.    -أ

 تحديد النمو المتوقع للسو  الحالي خلال السنوات المقبلة . - 

 تحديد نصيب المشروع المقترح في السو  الحالي والمقترح. -ج

 -الجدوى التسويقية: خطوات ومراحل إعدا  وتنفيذ  راسة

 إن القيام بيعداد وتنفيذ دراسة الجدو  التسويقية وتحقيق أهدافها يستلزم القيام بالخطوات           

  -والمراحل التالية :    

 مرحلة التعرف على الملامح العامة للسو  الحالي والمتوقع. -1

 مرحلة تجميع البيانات والمعلومات التسويقية . -2

 تحليل البيانات والمعلومات التسويقية واستخلاص النتائج.مرحلة  -3

  -: وتشمل : Market study   راسة السوق    

 .دراسة العوامل المحددة للطلب على المنتجات التي ينتجها المشروع  -1

 .تقدير الطلب الحالي والمتوقع  لمنتجات المشروع -2

 .تقدير حجم السو  من خلال تقدير حجم الطلب على المنتجات  -3

 .تقدير الحصة المتوقعة لمنتجات المشروع من السو  المحلية  -4

 .ثار الناجمة عن إنتاج السلع المكملة والبديلة للسلع المنتجةدراسة الآ -5

شروع والشكل وتعد دراسة الجدو  التسويقية الركن الأساسي لدراسة الجدو  الاقتصادية للم       

التالي  يوضح مد  أهمية دراسة الجدو  التسويقية وصلتها الوثيقة بالجدو  البيئية والقانونية بل 



يتوقف عليها قرار البدء في دراسة الجدو  الفنية كما يتم استخدام نتائج هذن الدراسة في تقدير اهم  

ومقارنتها بالتدفقات الخارجة ) تكاليف  بنود التدفقات النقدية الداخلة ) الإيرادات( خلال عمر المشروع

 -التالين يوضحان ذلك: نالمشروع( المتوقعة والمخططي

 مرحلة التقييم الاصتصا ي للمشروعات الاستثمارية في ظل ظروف التأكد 

وتتضههمن هههذن المرحلههة القيههام بعمليههة خصههم لإيجههاد القيمههة الحاضههرة للقههيم النقديههة لصههافي التههدفق 

في كل عام نوذلك لإيجاد تجانس زمني بين هذن القيم وبعضها البعض حتى يمكن مقارنتهها  يالنقد

مقارنة سليمة ثم تلخيصها في معلومة واحدة تسمى ) صافي القيمة الحالية للمشروع(  ولتسهل لنها 

 تقييم المشروع في حد ذاته كما تمكننا من مفاضلة المشروع بغيرن من البدائل.

نت التدفقات النقدية السنوية للمشروع متساوية او يمكن تحويلها الهى مها يعادلهها مهن اما أذا كا      

التههدفقات المتسهههاوية بعههد فتهههرة الصههفر.  فهنهههاك طريقتهههان سههنويتان شهههائعتا الاسههتعمال فهههي تقيهههيم 

  -المشروعات وهاتان الطريقتان هما :

  Average Recfe Returnمعدل العائد السنوي -1

 Average Value   سنويةصافي القيمة ال-2

 -ومن أهمها : تمتاز هذن الطريقة بأنها تركز على القيمة الزمنية للنقود   راسة الطرق المعدلة بالوصت: -ثانيا:        

 Net Present Value – NPV      صافي القيمة الحالية -1    

 Internal Rate of Return IRRمعدل العائد الداخلي   -2    

 Profitability Index – PI               ليل الربحية   -3    

وتعتمههد كههل مههن هههذن الطههر  علههى مفهههوم صههافي القيمههة الحاليههة للتههدفقات النقديههة    صررافي القيمررة الحاليررة:   

هي الفر  بين القيمة الحالية لتكاليف المشروع والقيمة الحالية للتدفقات المتوقعهة منهه، وتعتبهر التي والمستقبلية 

طبيقا مباشرا لفكرة القيمة الزمنية للنقود من أجل مقارنة التدفقات النقدية غير المتزامنة من خلال نقلهها للهزمن ت

 الحالي أو المستقبلي، عند سعر خصم معين )كلفة الفرصة البديلة(. 

       الخارجة مساوية على  وتقوم هذن الطريقة على أساس أن الاستثمار قابل للتنفيذ إذا كانت التدفقات النقدية          

          الأقل للتدفقات النقدية الداخلة، فيذا كان صافي القيمة الحالية موجب أي أن القيمة الحالية للتدفقات النقدية 

  الداخلة تزيد عن مبلغ الاستثمار كان الاقتراح الاستثماري مربحاً.



 

  مبلغ الاستثمار –للتدفقات المستقبلية صافي القيمة الحالية ا القيمة الحالية             

                           ن + نسبة الفائدة( 1القيمة الحالية للتدفقات المستقبلية ا المبلغ / )  -حيث أن:     

. NPV (، ثم اختيار fxميكروسوفت إكسل لعمل هذن الحسابات، بالضغل على الدالة ) استخدامويمكن      

الاستثمار في الخانة الأولى بالسالب، والتدفقات النقدية الداخلة بالموجب، حيث يتم ادخال ويتم إدخال مبلغ 

 التدفقات النقدية للسنة الأولى في الخانة الثانية وللسنة الثانية في الخانة الثالثة وهكذا.

 :مثال 

 $ 500نقدي قيمته %، ويتوقع أن نحصل على تدفق 7الآن، وقيمة الفائدة  $100إذا كان المشروع يحتاج  

وتتلخص فكرة القيمة  .$ 505.630في العام الرابع، فين صافي القيمة الحالية  $300لمدة ثلاث سنوات، ثم 

 -الحالية في أن :

نفضل الحصهول علهى   وحدة من النقود اليوم أفضل من وحدة من النقود تأتي غداً، بمعنى  خر فيننا 

مبلغ نقدي حالي بدلاً من مبلغ بعد سنة مهن الآن، لأن قيمهة النقهود بعهد سهنة قهد تهنخفض، فضهلاً عهن أنهه 

العائهد المطلهو ، يجهب اختيهار معهدل خصهم مناسهب يعهادل  بالإمكان اسهتثمار المبلهغ مقابهل فائهدة معينهة.

بالإضههافة إلههى التعههويض عههن مخههاطر التضههخم وغيههرن مههن المخههاطر الأخههر ، ويههتم اختيههار المشههروع 

ويقصد بالقيمة الحاليهة كمبلهغ مها يهدفع فهي نهايهة  الاستثماري الذي يحقق أعلى صافي قيمة حالية موجبة.

من اجل الحصول على ههذا المبلهغ بعهد  مدة معينة  بأنه كمية النقود اللازمة للاستثمار اليوم بفائدة مركبة

 -مرور مدة معينة  وتستخدم الصيغة العامة التالية لحسا  القيمة الحالية لمبلغ يستلم في المستقبل :

  نقت(1÷ )  ح =ج     

   ح = القيمة الحالية لمبلغ يستلم في المستقبل -حيث ان :   

 ج = جملة المبلغ الذي يستلم في المستقبل   

 عدل الفائدة المناسب للخصم.ت= م   

 ن = الفترة الزمنية   

 مثال :



فهي نهايهة سهنتينن فهيذا  )$100بافتراض ان هناك مشروع استثماري معين يحقق إجمالي عائد قهدرن ) 

 % فما هي القيمة الحالية للمبلغ الذي سوف يستلم في المستقبل؟12استخدم  معدل فائدة بمقدار 

 الحل/ 

 نقت( 1÷ )القيمة الحالية للمبلغ = ج   

   =   100( ÷1 +0.12) 2 

=100 ÷1.25 =)79.72$ 

   )$79.72$( متوقع ان يحقق بعد مرور سنتين مبلغ قدرن )100وهذا يعني ان القيمة الحالية لمبلغ ) 

  Internal Rate of Return IRR معدل العائد الداخلي    

ويعتبر من أهم الطر  المستخدمة للمفاضلة بين الاقتراحهات الاسهتثمارية المختلفهة، حيهث يشهير إلهى        

بطريقهة واضهحة. ويعهرف بأنهه ذلهك المهردود الهذي تتسهاو  عنهدن القيمهة  الإراديهةربحية المشروع وقوتهه 

بمعنهى  خهر ههو معهدل الخصهم الحالية للتدفقات النقدية الداخلة مع القيمة الحالية للتدفقات النقدية الخارجهة، 

مساوية للصفر. ويسهمى فهي بعهض الأحيهان بمعهدل عائهد  للاستثمارالذي تصبح عندن صافي القيمة الحالية 

ويهتم اختيهار أقهر   المشروع أو معدل العائد للتدفقات المخصومة أو معهدل العائهد للتهدفقات المعدلهة زمنيهاً.

موجبهة ويطلهق عليهه المعهدل بيشهارة في التهدفقات النقديهة معدلين للخصم أحدهما يظهر القيمهة الحاليهة لصها

ويمكهن احتسها  معهدل العائهد الهداخلي حسهب  الأصغر والثاني يظهرها سالبة ويطلق عليه المعهدل الأكبهر.

  المعادلة التالية :

  (2+ ق 1)ق / 1ق( × 1م – 2+ )م 1معدل العائد الداخلي ا م

 -حيث أن :

 القيمة الحالية لصافي التدفقات موجبة(.: معدل الخصم الأصغر )يظهر  1م

 : معدل الخصم الأكبر )يظهر القيمة الحالية لصافي التدفقات سالبة(. 2م

 : القيمة الحالية لصافي التدفقات عند المعدل الأصغر. 1 

 : القيمة الحالية لصافي التدفقات عند المعدل الأكبر. 2 



  للتدفقات النقدية عند المعدل الأكبر. هذا مع إهمال الإشارة السالبة للقيمة الحالية

  .IRR(، ثم اختيار fxميكروسوفت إكسل لعمل هذن الحسابات، بالضغل على الدالة ) استخدامكما يمكن 

دينار الآن، ويتوقع أن نحصل على تدفق نقدي  1000على سبيل المثال، إذا كان المشروع يحتاج 

دينههار بعههد ثلاثههة أعههوام، فههين معههدل العائههد  300دينههار بعههد عههامين، و 400بعههد عههام و 500قيمتههه 

 %. 10.7الداخلي 

  ويتم مقارنة المعدل الداخلي للعائد بمعدل العائد في الفرصة البديلة وفقاً الحالات التالية : 

 إذا كان المعدل العائد الداخلي للمشروع أكبر من معدل العائد في الفرصة البديلة فينه   -أ

 في قبول المشروع.يمكن النظر         

 إذا كان المعدل العائد الداخلي للمشروع مساو لمعدل العائد في مشروع  خر فين إيداع   - 

 الأموال في البنك بفائدة يكون أفضل.      

 إذا كان معدل العائد الداخلي أقل من معدل الفائدة على الودائع أو أقل من معدل العائد  -ج

 ينه يفضل إيداع الأموال في البنك أو الاستثمار في الفرصة البديلة.في الفرصة البديلة ف     

يعتمد دليل الربحية على حسا  القيمة الحالية للتدفقات    Profitability Index – PI  ليل الربحية  

النقدية، وذلك بدلاً من حسا  صافي القيمة الحالية، ويعبر عنه بحاصل قسمة القيمة الحالية للتدفقات 

النقدية الداخلة على القيمة الحالية للتدفقات النقدية الخارجة. فيذا كانت النتيجة أقل من واحد صحيح، فين 

أن التدفقات النقدية الداخلة أقل من التدفقات النقدية الخارجة، وبالتالي فين الاستثمار غير مربح. ذلك يعني 

وإذا كان دليل الربحية أكبر من واحد صحيح، فين ذلك يعني أن التدفقات النقدية الداخلة أكبر من 

  النقدية الخارجة، ويقبل الاستثمار باعتبارن مربحاً.  التدفقات

    القيمة الحالية للتدفقات النقدية الداخلة / القيمة الحالية للتدفقات النقدية الخارجة  ساب :طريقة الاحت

الآن، ويتوقع أن $  1000%، والمشروع يحتاج 8على سبيل المثال، إذا كان معدل الفائدة 

لمدة ثلاث سنوات، بحسا  القيمة الحالية للتدفقات  $ 400نحصل على تدفق نقدي سنوي قيمته 

 1.03، بالتالي فين دليل الربحية هو $1030.838النقدية خلال عمر المشروع، نحصل على 

  (. وبما أن دليل الربحية أكبر من واحد صحيح، فين المشروع يعتبر مربحاً.1000 /1030.838)



 المال الثابت رأسلى ع= صافي الربح مقسوما المال رألمر و ات  

 معدل العائد المحاسبي

 -يبين هذا المعدل ربحية المشروع الاستثماري باستخدام المعادلة الآتية : 

= متوسل صافي الدخل المتوقع من المشروع / الإنفا  المبدئي في المشهروع = صهافي معدل العائد المحاسبي

 الإهلاك السنوي / الإنفا  المبدئي في المشروع –التدفقات النقدية بعد الضريبة 

 -ويمكن التعبير عن ذلك بالرموز وكما يلي : 

 ل س( / ن م  -م ع م= ) ر س

 حيث م ع م = معدل العائد المحاسبي 

 ر س = صافي التدفقات النقدية بعد الضريبة

 ل س = الإهلاك السنوي 

 ن م = الإنفا  المبدئي 

$( وان صهههافي التههدفقات النقديهههة 60000تكاليفههه الاسههتثمارية ) ع اسهههتثماريافتههرض ان هنهههاك مشههرومثررال/ 

($ . اوجد معدل العائهد المحاسهبي 7500($  والإهلاك السنوي ) 21000السنوية المتوقعة منه بعد الضريبة  )

 لهذا المشروع؟

 %2.5ا  60000( ÷7500 -2100معدل العائد المحاسبي ا)

 الأموال التي تشطب من المشروع الاستثماري خلال عمرن الإنتاجيهو مقدار الإهلاك السنوي 

 -ومن أهم عيو  هذن الطريقة  هي :

 استخدام صافي الدخل بدلا من صافي التدفقات النقدية وهذا ليس دائما . -1

 تجاهل قيمة الوقت بالنسبة للنقود. -2

 التهي تتضهمن اسهتعمالتعريف المشهروع: يعهرف المشهروع بأنهه جميهع العمليهات المعقهدة المترابطهة  -3

 الموارد للحصول على المنافع.

 كما ينبغي التنويه إلى أن تعريف المشروع الزراعي لا يختلف عن المفهوم العام للمشروع.



فالمشروع الزراعي هو وحدة إنتاجية واقتصادية وذات شكل قانوني ولها نشاط استثماري من 

ة بهدف الحصول على عوائد خلال فترة زمنية شأنه استغلال وتوجيه الموارد الاقتصادية الزراعي

 معينة لكي تساهم بدورها دفع عجلة التنمية الاقتصادية الزراعية ومن ثم في الاقتصاد الوطني.

 :عناصر المشروع

 للمشروع هدف أو أهداف يسعى لتحقيقها. -1

 للمشروع حيز مكاني أو بعد جغرافي ) أي حدود جغرافية لنشاطه( أو موقع. -2

 شروع بعد زماني أي نقطة ابتداء وانتهاء محددة وهي فترة زمنية تمثل عمر المشروع.للم-3

للمشروع سلسلة تدفقات إنتاجية ومالية داخلة وخارجة سواء من حيث مواردن وإنتاجه  -4

 أومن حيث تكاليفه وعوائدن أي أن له حجم معين وطاقة معينة.

 ية والإدارة.للمشروع إدارة وعمال أي له نظام معين للملك -5

 تقييم المشروعات

إن أحد أهم وظائف الإدارة هو القدرة على تخصيص الموارد، فالكثيرون يمكنهم تحقيق أرباح 

من خلال ملايين الاستتثمارات، ولكن عدد قليل من المدراء يتفو  في تحقيق أرباح بالقليل من 

 الاستثمار.

 أهمية التقييم المالي

للمشروعات أحد أهم فروع التحليل المالي، وهو جزء من دراسة  يعتبر موضوع التقييم المالي

الجدو  الإقتصادية لتقدير إحتمالات نجاح فكرة استثمارية قبل التنفيذ الفعلي، وذلك في ضوء 

 قدرة المشروع أو الفكرة الاستثمارية على تحقيق أهداف معينة للمستثمر.

لقرار الاستثماري ليكون قراراً رشيداً مستنداً ويتمثل الغرض الأساسي للتقييم المالي في توجيه ا

 على الأسس العلمية ومبنياً على صلاحية المشروع من جانبه المالي.

وتقوم الدراسة المالية بتحديد قدرة المستثمر على تمويل رأس المال اللازم لبدء التنفيذ وتجهيز 

ومات حول توقيت الحاجة إلى الطاقة الإنتاجية والتسويقية للمشروع، وتشتمل الدراسة على معل

السيولة النقدية ومد  التوازن بين النفقات المطلوبة لشراء الأصول والمستلزمات ودفع التكاليف 

المختلفة وبين رأس المال المتوفر، كما تشتمل على دراسة هيكل رأس المال ووضع التقديرات 

 شييد والتشغيل.الخاصة بالتدفقات النقدية، ووضع خطة التمويل خلال مرحلتي الت



 وتعود أهمية التقييم المالي أو دراسة الجدو  المالية إلى عدة أسبا  منها :

تحديد الأفضلية النسبية التي تتمتع بها الفرص الاستثمارية المتاحة بما يتفق مع مفهوم الربحية 

 التجارية، واختيار الفرصة التي تحقق هدف المستثمر.

ثمرين على اتخاذ القرار السليم للاستثمار في مشروع معين، إنها وسيلة عملية لمساعدة المست

 رأس المال يتناسب مع إمكاناتهم في ظل مستو  محدد من المخاطر.  وبقدر محدد من

 وسيلة عملية لإقناع الدائنين بتقديم وسائل التمويل المناسبة وبالشروط الملائمة.

الدراسة وفقاً لمعايير مالية واقتصادية  وسيلة عملية وعلمية لتقييم المشروعات المقترحة موضوع

 موضوعية بعيدة قدر الإمكان عن التقييمات الشخصية والعشوائية.

 مجالات التقييم المالي  

 إن مجالات التقييم المالي تتضمن :

 المشروعات الجديدة : مثل إنشاء وتأسيس شركات جديدة، مشروع في منطقة جديدة.

 ثل إنشاء فرع جديد أو إضافة نشاط جديد.مشروعات التوسع الاستثماري : م

 مشروعات الإحلال أو الاستبدال : مثل إحلال الآلات الحالية بأخر  جديدة، ومشاريع الإندماج.

 مشروعات التطوير : مثل تطوير منتج حالي بيضافة وظائف جديدة له.

 مصادر المعلومات 

 المصادر التالية :الحصول على بيانات التقييم المالي للمشروع من   ويتم

 بيانات إيرادات النشاط : حيث يتم الحصول عليها من دراسة الجدو  التسويقية.

 بيانات الإيرادات الأخر  : يتم الحصول عليها من الدراسة الفنية.

 بيانات التكاليف الاستثمارية : يتم الحصول عليها من دراسة الجدو  الفنية.

 .يتم الحصول عليها من الدراسة الفنية والتسويقيةبيانات التكاليف الكلية للإنتاج: 

 -المعايير الأساسية لتقييم المشروعات  ومن أهمها هي :

 أولا :القيمة المضافة  وتشمل 

 القيمة المضافة الإجمالية   -أ



 القيمة المضافة الصافية -ب

 مر و ات رأل المال -ثانيا:

 مدة استر ا  رأل المال -ثالثا:

 كمية الإنتاج عند نقطة التعا ل  -رابعا :

 نقطة التعا ل -خامسا:

: تعتبر القيمة المضافة من أههم مؤشهرات الاقتصهاد الكلهي حيهث تعبهر عهن مقهدار مها يهتم القيمة المضافة  

إضافته خلال دورة اقتصادية واحدة . ولذلك يمكن حسابها في كهل مرحلهة مهن مراحهل العمهل الإنتهاجي او 

وهي تعبهر عهن الفهار  الكهائن بهين )مخرجهات  العمهل الإنتهاجي ومدخلاتهه ( وههي تتكهون مهن التسويقي . 

  -جانبين هما:

 الرواتب والأجور -أ

 والمقصود به مقدار ما يصرف على القنوات المختلفة للتوزيع  داخل الاقتصاد الوطني الفائض الاجتماعي : -ب

  -مثل :

 الربح الصافي الذي يتوزع على المساهمين في العمل الإنتاجي  -1

 الفوائد التي يتم توزيعها على رأس المال للتعويض عن المستهلك منه ) الاندثار( -2

 الجزء الذي يتوجه من الفائض الاجتماعي  نحو الاستهلاك سواء كان عاما ام خاصا وكذلك  -ج

 .القسم الذي يتوجه منه نحو الاستثمار    

 على هذا الأساس فان القيمة المضافة تعني زيادة الدخل القومي وبالتالي كلما ارتفعت القيمة          

 المضافة في الاقتصاد الوطني كلما كان مؤشرا صحيحا على المستو  الكلي للاقتصاد وهي          

  -تشمل :         

الرواتب والأجور والاندثار والفوائهد ان والتي هي عبارة عن الأرباح و -القيمة المضافة الإجمالية  : -1

 .جدتو

سنة عادية  تستخلص القيمة المضهافة الصهافية  أساسعند تقييم مشروع على  -القيمة المضافة الصافية: -2

ههي عبهارة عهن  الأسهاسعهن تلهك السهنة . وعلهى ههذا  الإههلاكباستقطاع قيمهة  الإجماليةمن القيمة المضافة 

 الاندثار -القيمة المضافة الإجمالية  مطروحا منها الاندثار = القيمة المضافة الإجمالية  



 المال الثابت رأسلى ع= صافي الربح مقسوما المال رألمر و ات 

وهي المدة ) عدد السنوات ( التهي يسهتغرقها المشهروع   Pay Back Periodالمال: رألفترة استر ا  

( مههن ةالتشههغيليمههال التشههغيل ) التكههاليف  رأس) تكاليفههه الاسههتثمارية ( بمهها فههي ذلههك  رأسههمالهحتههى يسههترد 

 السنوية =التكاليف / )الأرباح ق الاندثار( أرباحهخلال 

: وتعنههي كميههة الإنتههاج عنههد نقطههة التعههادل : حجههم النههاتج الههذي تكههون عنههدن كميررة الإنترراج عنررد نقطررة التعررا ل

 للتكاليف الكلية ويعبر عنه بالصيغة التالية:الإيرادات الكلية مساوية 

تكهاليف الإنتهاج المتغيهرة (. وكمها موضهح بالشهكل  –قيمة الإنتهاج )   ÷كمية الإنتاج ( ×) تكاليف الإنتاج الثابتة

التالي الذي يتضح منه أن الكلفة الكلية تقطع الإيرادات الكلية في نقطة )أ( وإذا ما أنزلنا عمودا من ههذن النقطهة 

ى النقطة )ك( على  المحور الأفقي لكمية الإنتاج  فيكون  حجم الناتج عند نقطة التعادل هو ) وك( ونقطة )أ( ال

هي نقطة التعادل التي تتقاطع فيها الإيهرادات الكليهة مهع الكلفهة الكليهة وقهد سهميت هكهذا لان عنهدها يكهون حجهم 

  :اليالناتج لا يتحقق عندن ربح او خسارة  وكما موضح بالشكل الت

 

  : Break Even Pointنقطة التعا ل

يعتبر الربح من أفضل مقاييس الأداء التي اعتمهدنها اقتصهاديات السهو  أساسها للحكهم علهى كيفيهة توزيهع 

الموارد المتاحة على أوجه الاسهتثمار المختلفهة ن وقهد اسهتعانت ههذن الاقتصهادات بهأدوات التحليهل المهالي 

مؤسسههات الأعمههال وسههلامة أوضههاعها .غيههر انههه يعهها  علههى هههذن الأدوات المختلفههة للحكههم علههى ربحيههة 

عجزها عن التحديد الدقيق لمواطن ضعف المؤسسات . الأمهر الهذي اوجهد الحاجهة الهى أدوات أكثهر دقهة 

في هذا التحديد. فكان استعمال تحليل التعادل الذي يتميز عن غيرن مهن الأدوات  بالبسهاطة ودقهة التعبيهر  

 .أساس العلاقة القائمة بين قيمة التكاليف وحجم الإنتاج والربحلقيامه على 

بالوحدات او حجم المبيعهات بالهدينار التهي تهؤدي الهى ربهح قبهل  الإنتاجنقطة  بأنها: نقطة التعا ل وتعرف

( مساوي للصفر. لذا تعتبر المشاريع التي لا تصل الى نقطهة التعهادل مشهاريع   (EBITالفائدة والضريبة

 هي مجال منافسة بين المستثمرين.وعلى هذا فتلك التي تكون فو  مستو  التعادل  أما مرفوضة .

تعد النقطة التي يكهون عنهدها حجهم النهاتج لا يحقهق ربهح او خسهارة  ويعبهر عنهها بالصهيغة  فينها الأساس

 100×المتغيرة (  الإنتاجتكاليف  – الإنتاجصيمة )  ÷ الثابتة الإنتاجتكاليف   :التالية 

 والمثال التالي يوضح طريقة احتسا  هذن المقاييس :



ة التهأجير فهي اسهتخدام المكننهة قهدونهم  يتبهع المهزارع طري 80محصهول الهذرة الصهفراء  مسهاحتها   لإنتهاجمزرعة 

 :البيانات الأخر  كما مبين أدنان أماالزراعة ) مضخات الإرواء والساحبات الزراعية  والحاصدات ( 

 مليون دينار 80هي  للأرضالكلفة الاستثمارية  -1

 مليون دينار 8تقدر قيمتها بحدود  والإنشاءاتالمباني  -2

 مليون دينار 88إجمالي رأس المال الثابت = -3

 مليون دينار 4ن4%=5×88الاندثار السنوي  -4

 مليون  ينار 2,64التكاليف السنوية الثابتة  -5

 التكاليف السنوية المتغيرة وتتضمن : -6

 مليون  4ن2الحراثة والتنعيم مع تسوية الأرض = -أ

الف شراء الطن  750×كغم /دونم 20لى اعتبارعمليون  6ن1تكاليف البذار = - 

 مليون دينار 2ن1الواحد =

 مليون دينار 3الأكياس وأجور الحصاد والتسويق =  -ج

 مليون دينار 5رواتب واجور عمال =  -د

 مليون  ينار 11,6غيرة امجموع التكاليف السنوية المت  -ه         

 الف دينار   600كغم وقيمة بيع الطن الواحد هي  650وان إنتاجية الدونم الواحد =

 المطلوب هو :

فتههرة  -4القيمههة المضههافة الصههافية  -3القيمههة المضههافة الإجماليههة  -2إيجههاد معههدل عائههد الههدينار  - 1

 نقطة التعادل -6كمية الإنتاج عند نقطة التعادل  -5استرداد رأس المال

 :الحل

 كن  52كغم معدل إنتاجية الدونم الواحد = 650×دونم  80كمية الإنتاج =  -1

 مليون دينار 2ن31=  600×52قيمة بيع الطن الواحد =×قيمة الإنتاج = كمية الإنتاج  -2

 إجمالي التكاليف السنوية = التكاليف السنوية الثابتة ق التكاليف السنوية المتغيرة -3

 مليون دينار 24ن14= 6ن11ق64ن2=      

 مليون دينار 24ن102=24ن14ق88المال المستثمر الكلي =  رأس إجمالي -4

 تكاليف التشغيل السنوية –مجموع الإيرادات السنوية –الأرباح السنوية  -5



 مليون دينار  96ن16=24ن14 -2ن31=     

 لاندثار القيمة المضافة الإجمالية =صافي الأرباح ق الرواتب والأجور ق ا -6

 مليون  36ن26=4ن4ق 5ق96ن16=    

 مليون  96ن21= 4ن4- 36ن26الاندثار= -القيمة المضافة الصافية = القيمة المضافة الإجمالية -7

 % 27ن19=88/  96ن16المال الثابت= رأس/  الأرباحالمال =  رأسعائد  -8

 =كمية الإنتاج عند نقطة التعادل -9

 تكاليف الإنتاج المتغيرة (=    –نتاج( /) قيمة الإنتاج كمية الإ× =) تكاليف الإنتاج الثابتة  

 طن 7(=11,6 -2ن31(/ ) 52×64ن2=)   

 تكاليف الإنتاج المتغيرة ( –تكاليف الإنتاج الثابتة/) قيمة الإنتاج  = نقطة التعادل -10

 % وهي نقطة تعادل جيدة جدا من الناحية الاقتصادية46ن13= 100(  ×11,6-2ن31) /64ن2=   

 المالي المستثمر الكلي / ) الأرباح ق الاندثار( رأس إجمالياسترداد راس المال =فترة  -11

 سنة تقريبا 78ن4( =4ن4ق  96ن16/ ) 24ن102=       

 التدفق النقدي لفترة استعا ة رال المال المستثمر الكلي

 ) رال المال المستثمر(الرصيد إجمالي التدفق لأرباحا الاندثار السنة

 102,24 صفر صفر صفر صفر

 80,88 21,36 96ن16 4,4 1

 59,52 21,36 96ن16 4,4 2

 38,16 21,36 96ن16 4,4 3

 16,8 21,36 96ن16 4,4 4

 0000 21,36 96ن16 4,4 5

 

 

 

 تحليل التعادل 

تسعى الشركات إلى تخطيل مستويات معينة من الإنتاج أو المبيعات لأغراض تحديد مستويات 

والمستو  الذي لا يحقق عندن المشروع ربح أو خسارة يسمى بنقطة التعادل. معينة من الأرباح، 

ولنقطة التعادل أو تحديدها استخدامات كثيرة منها تخطيل المزيج السلعي، الاستمرار في إنتاج 

 سلعة أو التوقف عنها، تخطيل الأرباح والمبيعات.



السماح به لاستخدام الطاقة  ويمكن تعريف نقطة التعادل على أنها أقل مستو  إنتاجي يمكن

الإنتاجية للمشروع، لتعبر عن حجم المبيعات الذي تتعادل فيه إيرادات المشروع مع تكلفته الكلية 

دون أن يحقق ربح أو خسارة. أما الفر  بين حد الإستخدام المتوقع لطاقة المشروع وبين نقطة 

 أفضل. التعادل يمثل منطقة الأمان التي كلما اتسعت كلما كان ذلك

 و تقوم نقطة التعادل على عدد من الافتراضات، وهي : 

 ثبات سعر البيع للوحدة الواحدة ضمن حد معين.

 القيام بينتاج سلعة واحدة، وفي الإنتاج المتعدد يفترض ثبات المزيج السلعي.

 سهولة التمييز بين التكاليف الثابتة و المتغيرة.

نتاج، وثبات التكاليف المتغيرة بغض النظر عن حجم ثبات التكاليف الثابتة لمختلف أحجام الإ

 الإنتاج.

 تساوي حجم الإنتاج والمبيعات وبالتالي لا يوجد مخزون سلعي.

التكاليف الثابتة / المساهمة   ويتم تحديد نقطة التعادل كعدد الوحدات حسب الصيغة التالية : 

 الحدية للوحدة

 حيث أن :

 متوسل التكاليف المتغيرة للوحدة –يع الوحدة المساهمة الحدية للوحدة = سعر ب 

 ويمكن تحديد نقطة التعادل بالقيمة النقدية: 

 )متوسل التكاليف المتغيرة / المبيعات( –1التكاليف الثابتة /  

 أو

 التكاليف الثابتة / )المساهمة الحدية للوحدة / المبيعات(

جم المبيعات الذي تتعادل فيه إيرادات وبالإضافة إلى أن تحليل التعادل يفيد في التعرف على ح 

ً أو خسارة، هناك استخدامات أخر   المبيعات مع التكاليف الكلية دون أن يحقق المشروع ربحا

 نذكر منها :

تحديد الأرباح التي تتحقق عند حجم معين من المبيعات، وتستخدم المعادلتين التاليتين لهذا  -1

  الغرض:

 التكاليف الثابتة –عدد الوحدات المنتجة( × ة للوحدة هامش الربح = )المساهمة الحدي



تحديد حجم المبيعات اللازم للوصول إلى الربح المرغو  فيه، والمعادلة التي تستخدم لهذا  -2 

  الغرض هي:

)متوسل التكاليف المتغيرة للوحدة / سعر بيع  – 1)التكاليف الثابتة ق الربح المرغو  فيه( / 

  الوحدة(

  احتسابها حسب الصيغة التالية :كما يمكن 

  )التكاليف الثابتة ق الربح المرغو  فيه( / )المساهمة الحدية للوحدة / المبيعات(

تحديد حجم الزيادة اللازمة في المبيعات لمقابلة مصروفات مقترحة، والمعادلة لهذا الغرض  -3

   هي

  المصروفات المقترحة / النسبة المئوية للربح الحدي

دينار، وكانت  5000ل المثال، لو أن هناك اقتراح بزيادة مصروفات الإعلان بمقدار على سبي

دينار  500ن12فين الأمر يتطلب زيادة المبيعات بمقدار  %، 40النسبة المئوية للربح الحدي 

(5000  /40.)% 

      طر  التقييم المالي

ن تقسيم هذن الأساليب إلى يوجد عدة أساليب للتقييم المالي للمشروعات الاستثمارية، ويمك

مجموعتين: الأولى تتجاهل القيمة الزمنية للنقود، وتتضمن فترة الاسترداد ومعدل العائد على 

الاستثمار ودليل الربحية غير المخصوم، والثانية تراعي القيمة الزمنية للنقود، وتتضمن صافي 

 .القيمة الحالية ومعدل العائد الداخلي و دليل الربحية المخصوم

 (Net Present Value – NPVصافي القيمة الحالية ) -1 

وتقوم هذن الطريقة على أساس أن الاستثمار قابل للتنفيذ إذا كانت التدفقات النقدية الخارجة 

مساوية على الأقل للتدفقات النقدية الداخلة، فيذا كان صافي القيمة الحالية موجب أي أن القيمة 

ً الحالية للتدفقات النقدية    .الداخلة تزيد عن مبلغ الاستثمار كان الاقتراح الاستثماري مربحا

  مبلغ الاستثمار –صافي القيمة الحالية = القيمة الحالية للتدفقات المستقبلية 

  حيث أن:

                           ن + نسبة الفائدة( 1القيمة الحالية للتدفقات المستقبلية = المبلغ / )

(، ثم اختيار fxميكروسوفت إكسل لعمل هذن الحسابات، بالضغل على الدالة )ويمكن إستخدام  

NPV ويتم إدخال مبلغ الاستثمار في الخانة الأولى بالسالب، والتدفقات النقدية الداخلة .



بالموجب، حيث يتم ادخال التدفقات النقدية للسنة الأولى في الخانة الثانية وللسنة الثانية في الخانة 

 هكذا.الثالثة و

%، ويتوقع أن 7دينار الآن، وقيمة الفائدة  000ن1على سبيل المثال، إذا كان المشروع يحتاج  

دينار في العام الرابع، فين  300دينار لمدة ثلاث سنوات، ثم  500نحصل على تدفق نقدي قيمته 

 دينار. 505.630صافي القيمة الحالية 

 وتتلخص فكرة القيمة الحالية في أن : 

o نفضل الحصول   النقود اليوم أفضل من وحدة من النقود تأتي غداً، بمعنى  خر فيننا وحدة من

على مبلغ نقدي حالي بدلاً من مبلغ بعد سنة من الآن، لأن قيمة النقود بعد سنة قد تنخفض، 

 فضلاً عن أنه بالإمكان استثمار المبلغ مقابل فائدة معينة.

المطلو ، بالإضافة إلى التعويض عن مخاطر  يجب اختيار معدل خصم مناسب يعادل العائد 

التضخم وغيرن من المخاطر الأخر ، ويتم اختيار المشروع الاستثماري الذي يحقق أعلى صافي 

 قيمة حالية موجبة.

 

 (Internal Rate of Return IRRمعدل العائد الداخلي ) -2

ويعتبر من أهم الطر  المستخدمة للمفاضلة بين الاقتراحات الاستثمارية المختلفة، حيث يشير 

إلى ربحية المشروع وقوته الإيرادية بطريقة واضحة. ويعرف بأنه ذلك المردود الذي تتساو  

بمعنى  خر  عندن القيمة الحالية للتدفقات النقدية الداخلة مع القيمة الحالية للتدفقات النقدية الخارجة،

هو معدل الخصم الذي تصبح عندن صافي القيمة الحالية للإستثمار مساوية للصفر. ويسمى في 

بعض الأحيان بمعدل عائد المشروع أو معدل العائد للتدفقات المخصومة أو معدل العائد للتدفقات 

  المعدلة زمنياً.

صافي التدفقات النقدية موجبة ويتم اختيار أقر  معدلين للخصم أحدهما يظهر القيمة الحالية ل

  ويطلق عليه المعدل الأصغر والثاني يظهرها سالبة ويطلق عليه المعدل الأكبر.

  ويمكن احتسا  معدل العائد الداخلي حسب المعادلة التالية :

  (2+ ق 1)ق / 1ق( × 1م – 2+ )م 1معدل العائد الداخلي = م

 حيث أن :

 القيمة الحالية لصافي التدفقات موجبة(.: معدل الخصم الأصغر )يظهر  1م

 : معدل الخصم الأكبر )يظهر القيمة الحالية لصافي التدفقات سالبة(. 2م

 : القيمة الحالية لصافي التدفقات عند المعدل الأصغر. 1 



 : القيمة الحالية لصافي التدفقات عند المعدل الأكبر. 2 

  للتدفقات النقدية عند المعدل الأكبر. هذا مع إهمال الإشارة السالبة للقيمة الحالية

كما يمكن إستخدام ميكروسوفت إكسل لعمل هذن الحسابات، بالضغل على بالضغل على الدالة 

(fx ثم اختيار ،)IRR.  

دينار الآن، ويتوقع أن نحصل على تدفق نقدي  1000على سبيل المثال، إذا كان المشروع يحتاج 

دينار بعد ثلاثة أعوام، فين معدل العائد  300د عامين، ودينار بع 400بعد عام و 500قيمته 

 %. 10.7الداخلي 

  ويتم مقارنة المعدل الداخلي للعائد بمعدل العائد في الفرصة البديلة وفقاً الحالات التالية : 

إذا كان المعدل العائد الداخلي للمشروع أكبر من معدل العائد في الفرصة البديلة فينه          أ.

 ن النظر في قبول المشروع.يمك

إذا كان المعدل العائد الداخلي للمشروع مساو لمعدل العائد في مشروع  خر فين إيداع       .

 الأموال في البنك بفائدة يكون أفضل.

إذا كان معدل العائد الداخلي أقل من معدل الفائدة على الودائع أو أقل من معدل العائد في       ج.

 ة فينه يفضل إيداع الأموال في البنك أو الاستثمار في الفرصة البديلة.الفرصة البديل

 (Profitability Index – PIدليل الربحية ) -3 

يعتمد دليل الربحية على حسا  القيمة الحالية للتدفقات النقدية، وذلك بدلاً من حسا  صافي القيمة 

النقدية الداخلة على القيمة الحالية  الحالية، ويعبر عنه بحاصل قسمة القيمة الحالية للتدفقات

للتدفقات النقدية الخارجة. فيذا كانت النتيجة أقل من واحد صحيح، فين ذلك يعني أن التدفقات 

النقدية الداخلة أقل من التدفقات النقدية الخارجة، وبالتالي فين الاستثمار غير مربح. وإذا كان دليل 

ني أن التدفقات النقدية الداخلة أكبر من الربحية أكبر من واحد صحيح، فين ذلك يع

  النقدية الخارجة، ويقبل الاستثمار باعتبارن مربحاً.  التدفقات

القيمة الحالية للتدفقات النقدية الداخلة / القيمة الحالية للتدفقات النقدية   طريقة الاحتساب :

    الخارجة

دينار الآن، ويتوقع أن  000ن1تاج %، والمشروع يح8على سبيل المثال، إذا كان معدل الفائدة 

دينار لمدة ثلاث سنوات، بحسا  القيمة الحالية  400نحصل على تدفق نقدي سنوي قيمته 

دينار، بالتالي فين دليل الربحية  030.838ن1للتدفقات النقدية خلال عمر المشروع، نحصل على 

صحيح، فين المشروع  (. وبما أن دليل الربحية أكبر من واحد1000/  1030.838) 1.03هو 

 يعتبر مربحاً.



 (Payback Periodفترة الاسترداد ) -4 

هذن الطريقة تقدم لنا المشروع الذي يسترد استثماراته في أسرع وقت ممكن، ويتم حسابها كما 

  يلي:

أولاً: في حالة تشابه الأرباح التي يحققها المشروع فينه يمكن الحصول على فترة الاسترداد 

   التالية:بالمعادلة 

  مبلغ الاستثمار / متوسط التدفقات النقدية الداخلة السنوية

 000ن20دينار، والعائد السنوي حوالي  000ن100على سبيل المثال، إذا كان الاستثمار بقيمة 

  دينار، فين فترة الاسترداد خمس سنوات.

خلة، فينه يتم تخفيض مبلغ ثانياً: في حالة عدم تشابه الأرباح الصافية السنوية أو التدفقات الدا

ً إليه الاستهلاكات أي التدفقات النقدية  الاستثمارات بمقدار صافي الربح بعد الضرائب مضافا

الداخلة، وتتكرر عملية التخفيض حتى تصبح قيمة الاستثمار معدومة. ويمكن توضيح هذه الطريقة 

 باستخدام المثال التالي :

 السنة التدفق النقدي صافي التدفق النقدي 

-1000 -1000 0 

-500 500 1 

-100 400 2 

100 200 3 

300 200 4 

400 100 5 

(، 100-=  400ق  500ق  1000-نلاحظ أنه بعد عامين، يكون صافي التدفقات النقدية سلبي ) 

=  200ق  400ق  500ق  1000-أما بعد ثلاث سنوات فين صافي التدفقات النقدية ايجابي )

  فترة الاسترداد )نقطة التعادل( هي سنتين ونصف، حسب المعادلة التالية :(. وهكذا فين 100

السنة الأخيرة لصافي التدفقات السلبية + )القيمة المطلقة لصافي التدفقات في تلك السنة /  

 التدفق النقدي في السنة اللاحقة(

 سنة 2.5( = 200  / 100ق ) 2فترة الاسترداد =  

  مثال : 

 أ  مشروع

 التدفق النقدي



 000ن65- مبلغ الاستثمار

 000ن25 بعد عام

 000ن30 بعد عامين

 000ن10 بعد ثلاثة أعوام

 000ن10 بعد أربعة أعوام

 000ن9 بعد خمسة أعوام

 000ن8 بعد ستة أعوام

 %9 معدل الفائدة

صافي القيمة 

 الحالية

 دينار 901ن7

 سنوات 3 فترة الاسترداد

 %15 الداخليمعدل العائد 

 1.4 دليل الربحية

 ب  مشروع 

 التدفق النقدي

 000ن65- مبلغ الاستثمار

 000ن10 بعد عام

 000ن20 بعد عامين

 000ن35 بعد ثلاثة أعوام

 000ن10 بعد أربعة أعوام

 000ن9 بعد خمسة أعوام

 000ن8 بعد ستة أعوام

 %9 معدل الفائدة

صافي القيمة 

 الحالية

 264ن5دينار 

 سنوات 3 فترة الاسترداد

 %12 معدل العائد الداخلي

 1.4 دليل الربحية

وبالرغم من تساوي فترة الاسترداد للمشروعين )أ( و ) (، إلا ان المشروع )أ( أفضل من   

 المشروع ) (، وذلك لأن فترة الاسترداد لم تاخذ بعين الاعتبار العنصر الزمني للتدفقات النقدية.

  مثال : 

 أ  مشروع

 التدفق النقدي



 000ن65- مبلغ الاستثمار

 000ن10 بعد عام

 000ن20 بعد عامين

 000ن25 بعد ثلاثة أعوام

 000ن30 بعد أربعة أعوام

 000ن20 بعد خمسة أعوام

 %7 معدل الفائدة

صافي القيمة 

 الحالية

 دينار 101ن18

 سنوات 3.3 فترة الاسترداد

    

 %16 معدل العائد الداخلي

 1.61 دليل الربحية

  

 ب  مشروع

 التدفق النقدي

 000ن65- مبلغ الاستثمار

 000ن20 بعد عام

 000ن20 بعد عامين

 000ن25 بعد ثلاثة أعوام

 000ن30 بعد أربعة أعوام

 000ن15 بعد خمسة أعوام

 %7 معدل الفائدة

صافي القيمة 

 الحالية

 دينار 504ن23

 سنوات 3 فترة الاسترداد

    

 %20 معدل العائد الداخلي

 1.7 دليل الربحية

نلاحظ أن جميع طر  التقييم باستثناء فترة الاسترداد تشير إلى أن مشروع ) ( أفضل من 

مشروع )أ(، وذلك لأن فترة الاسترداد لا تأخذ في الاعتبار ما يحدث للمشروع بعد انتهاء فترة 

 استرداد استثماراته.
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